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 الممخص: 

لتجاور للأسعار الزراعية، وفرضية الاستيعاب لسعر الصرف، بالتطبيق عمى الاقتصاد تيدف ىذه الدراسة إلى اختبار أثر ا
القياسي لأسعار المنتجين لمسمع الزراعية، والرقم القياسى لأسعار المنتجين لمؤشر الرقم  بيانات شيرية،باستخدام المصرى، و 

. وباستخدام 2022وحتى مارس  2007 لمسمع الصناعية، وسعر الصرف، والمعروض النقدى، خلال الفترة من يونيو
لتقدير  ونماذج تصحيح الخطألمتحقق من وجود علاقة توازنية فى الأجل الطويل، اختبار جوىانسن لمتكامل المشترك، 

لمتحقق من وجود علاقة سببية ، واختبار سببية جرانجر، معممات الأجل الطويل وتقدير معممات التكيف فى الأجل القصير
خمصت الدراسة إلى وجود علاقة توازنية لنقدى والأسعار الزراعية والأسعار الصناعية وسعر الصرف. و بين المعروض ا

طويمة الأجل بين المتغيرات الأربعة، وبالتالى رفض فرضية حياد النقود فى الأجل الطويل. كما تحققت الدراسة من فرضية 
من فرضية استيعاب سعر الصرف لأثر الصدمات النقدية  تجاوز الأسعار الزراعية فى الأجل القصير، أيضاً تم التحقق

لمسياسة النقدية السالبة الانتباه إلى الآثار غير المباشرة عمى متغير أسعار السمع الزراعية. وتوصى الدراسة صانعى القرار ب
  .وسعر الصرف عمى الأسعار الزراعية
 سببية جرانجر. -مل المشتركالتكا -فرضية الاستيعاب -الكممات المفتاحية: فرضية التجاوز

 
 

Abstract: 
 This study aims to test the overshooting effect of agricultural prices and the 
absorber hypothesis of exchange rates for Egyptian economy. Using monthly time series of 
the producer price index for agricultural commodities, the producer price index for industrial 
commodities, the foreign exchange rate and the money supply, during the period From June 
2007 to March 2022. The Johansen Cointegration test, to verify the existence of an 
equilibrium relationship in the long run, and error correction models (ECM), to estimate long 
run parameters and estimate short run adjustment parameters, and the Granger causality 
test were used, to investigate the existence of the causal relationship between money 
supply, agricultural prices, industrial prices and the exchange rate. The empirical results 
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indicate that that there is a long-run equilibrium relationship between the four variables, and 
thus rejecting the hypothesis of money neutrality in the long run. The hypothesis of 
overshooting agricultural prices in the short run was also achieved, as well as the hypothesis 
of absorbing the exchange rate of the impact of monetary shocks on the prices of agricultural 
commodities. The study recommends that decision makers should pay attention to the 
negative indirect effects of monetary policy and the exchange rate on agricultural prices.  

Keywords: Overshooting Hypothesis, Absorption Hypothesis- Cointegration- Granger Causality. 
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 :ةــمقدم

ىمّية مُزدوجة عمى المستوى الماكرو، حيث يُمثّل أ الزراعيتكتسب دراسة العوامل المحددة لمناتج 
من ناحية  –، كما يُشكّلالغذائي القوميإحدى الدعائم الأساسيّة للأمن  –من ناحية  –الزراعيالقطاع 
إحدى الركائز الرئيسة لدعم القُدرات الإنتاجيّة لمصناعة الوطنيّة، وما يرتبط بيا من أنشطة نقل  –أخرى 

الـمصدر الرئيس لمدخل والتشغيل فى معظم دول  الزراعيتيّة. كما يعد النشاط وتجارة وخدمات لوجيس
 نظراً لاتساع الرقعة الزراعية الجغرافية ليذا النشاط. ،العالم

ولقد أدى تقمب أسعار السمع الأساسية عمى مدى السنوات القميمة الماضية، إلى خمق مشاكل 
استخدمت  التيتمك الدول  فيلنقود تحديداً، لا سيما تتعمق معظميا بفاعمية السياسة النقدية ودور ا

استيداف سياسة لمسياسة النقدية. وحيث أن القضية الرئيسية فى سياق كيدف وسيط استيداف التضخم 
التضخم، ىى استقرار الأسعار، فإن تقمبات أسعار السمع الأساسية يكون ليا آثار كبيرة عمى معدل 

يمثل الغذاء والطاقة النسبة الأكبر من توليفة الانفاق  التيتصادات الاق فيالتضخم المستيدف، خاصةً 
 . الاستيلاكي

كما يؤثر التقمب فى الأسعار السمعية عمى الإنتاج الحقيقى، الأمر الذى لو آثار عمى فاعمية 
، حيث تعد الأسعار النسبية الزراعية من أىم (Svensson, 2005; 2008)تطبيق السياسة النقدية 

فإن فيم العوامل المؤثرة عمى الأسعار  بالتاليو ، الزراعيقرارات الاستثمار فى القطاع محددات 
فى أنو يجب عمى صانعى السياسات الانتباه إلى التأثير غير المباشر كبيرة الزراعية، يمثل أىمية 

 لمتوسع النقدى عمى الأسعار الزراعية عند تعديل سياسات الاقتصاد الكمى.

تعتبر من الأسعار المرنة شديدة التقمب فى الأجل  الزراعيية فإن أسعار الناتج ومن الناحية النظر 
ى فإنيا تتحرك فى الأجل القصير بعيداً عن مستواىا التوازن ،القصير ، بحيث إذا تعرضت لصدمة نقدية

 . Overshooting Effectفى الأجل الطويل، وىذ الظاىرة تعرف بأثر التجاوز 

 ;Chambers & Just, 1981; Orden, 1986b; Bordo, 1980)  وتعد دراسات كلٍ من
Schus, 1974 ،)ىالكملفتت الانتباه إلى أىمية دور متغيرات الاقتصاد  ىمن أولى الدراسات الت 

تحديد أسعار السمع الزراعية. ثم جاءت دراسة  بشكل خاص فىوالمتغيرات المالية والنقدية  ،عموماً 
(Frankel, (1986،  ىف ىلأول مرة أن التغيرات النقدية يمكن أن يكون ليا تأثير حقيقأظيرت  ىالتو 
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 ىالشيير وىو حياد النقود ف ىالكلاسيكجل القصير عمى أسعار السمع الزراعية، وعمى عكس المعتقد لأا
 جمين القصير والطويل. لأا

 ,Dornbusch)الذى قدمتو دراسة ،Overshootingواستخدمت الدراسة السابقة نموذج التجاوز 
لممستويات العالية لمتقمبات فى  نظري، حيث تم اقتراح فرضية التجاوز فى الأصل كتفسير 1976)

، لتحديد تأثير السياسة النقدية عمى (Frankel, 1986)سعر الصرف، ثم تم تعميميا من قبل دراسة 
(، كما جامدةيا افترض أنوالتي الصناعية )الاسعار أسعار السمع الزراعية )والتى افترض أنيا مرنة(، و 

فرق بين قطاعات "السعر الجامد" )مثل قطاع الصناعة والخدمات(، حيث تتكيف الأسعار ببطء، 
وقطاع "السعر المرن"، مثل الزراعة، حيث تتعدل الأسعار بشكل أسرع استجابة لمتغيرات النقدية. كما 

يقوى فرضية التجاوز وضح أن انخفاض سرعة التكيف لأسعار السمع الصناعية لتغير عرض النقود، 
لأسعار السمع الزراعية، وتشير ىذه النتيجة إلى أن التغير فى عرض النقود يمكن أن يكون لو تأثيرات 

، بمعنى قصيرحياد النقود فى الأجل العدم قصيرة الأجل عمى أسعار السمع الزراعية، بالتالى افتراض 
والقدرة المالية لأسر المزارعين  الحقيقية ل و دخالأن يكون لمتجاوز المفرط فى أسعار السمع، آثاراً عمى 

 .(Bakucs & Ferto, 2005; Bakucs et al., 2012)فى الأجل القصير 

تشير فيما يتعمق بدور سعر الصرف عمى العلاقة بين النقود والتقمبات الحادة للاسعار الزراعية، و 
يتمثل  ،سعار الصرف المرنأن الدور المفترض لأإلى ، (Rodrik, 2006; Gabor, 2010)دراستى 

، والذى يسيل تعديل وتكيف الاقتصاد Shock Absorbersفى دوره كمستوعب )ماص( لمصدمات 
. وقد تبنى ىذا الرأى كلٍ من صندوق النقد الدولى والبنك النقديةالكمى، خاصةً بعد التعرض لمصدمات 

قتصادية لاقتصاديات الدول النامية أساسية لمسياسة الا ةمذان قدما ىذا الرأى كأىم توصيلالدولى، وا
شككوا منذ فترة والذين ما بعد الكينزيين والييكميين،  ونالاقتصاديوذلك بخلاف ما قال بو  والناشئة.

 . طويمة فى مزايا استقرار سعر الصرف المرن لمدول النامية والناشئة مع تحرير الحسابات المالية

في الـمناطق الريفية حيث الاعتماد  يعيشون يا% من سكان55ىناك أكثر من وفى مصر، فان 
الأساسي عمى الأنشطة الزراعية، وما يمحقُ بيا من أنشطة إنتاج حيواني وداجني وسمكي، ومن 

% من 11نحو الناتج الزراعي شكل  2021خلال الربع الثاني من و  .خدمات نقل وتخزين وتسويق
أن عدد . كما ن الصادرات السمعيّة غير البترولية% م15الناتج الـمحمي الإجمالي بالأسعار الجارية ، 

% من إجمالي المشتغمين، 19.2مميون مشتغل، بما يمثل  5.2المشتغمين بنشاط الزراعة بمغ نحو 
 .2021حيث تعتبر أكبر نسبة مشاركة لممشتغمين في الأنشطة الاقتصادية، خلال الربع الثاني من 
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بأن اليدف الوسيط  2005يونيو  2ري رسميا فى المركزي المص البنكوعمى الرغم من إعلان 
لا أن استيداف إلمسياسة النقدية فى مصر ىو استيداف التضخم بدلا من استيداف المعروض النقدي، 

، لمراقبة والتحكم فى استقرار Anchorالتضخم، ولكنيا تمثل مرتكز  لتخفيضالتضخم لا تعتبر طريقة 
الأىداف الوسيطة الرئيسية، وما زال أثرىا عمى الأسعار ن زال مالأسعار، لذا فإن المعروض النقدى لا ي

 والناتج ىو ما تؤيده وتنادى بو النظريات النقدية والبحوث التطبيقية التى لا حصر ليا.   
، 2003يناير  29تعرض نظام سعر الصرف لتغيرات عديدة كذلك، خلال الفترة التى بدات فى 

اً يجب أن يكون ليا اثر عمى دور النقود وفاعمية السياسة النقدية كأول محاولة لتعويم الجنيو، ونظري
المعروض وعمى ظاىرة تجاوز الأسعار الزراعية فى الاقتصاد المصرى. وبالتالى فإن اختبار دور 

فى الحالة المصرية يمثل  وفرضية تجاوز الأسعار الزراعية وفرضية الاستيعاب لسعر الصرف ىالنقد
 السياسات فى مصر والباحثين عمى حدٍ سواء.نعى موضوعاً ىاما لصا

 

 :الدراسةثانياً: مشكمة 

 بناءً عمى ما تقدم فإن مشكمة الدراسة تتمثل فى الإجابة عمى التساؤلات التالية:

 ما ىو واقع متغيرات الدراسة فى مصر؟-

 ما ىى الخمفية والأساس النظرى لعلاقة التوسع النقدى بتجاوز الأسعار الزراعية ؟ -

قى  أثر التوسع النقدى )صدمة نقدية( عمى زيادة وتجاوز الأسعار الزراعية فى الأجل القصير -
 ؟مصر

 عند حدوث ىل سعر الصرف فى مصر يمثل مستوعب لتجاوز الأسعار الزراعية فى الأجل القصير  -
 ؟فى مصر صدمة نقدية

 : فرضيات الدراسة:ثالثاً 
لتساؤلات التى طرحتها مشكلة الدراسة، بناءً على الاعتبارات النظرية السابقة، وا
 تهدف الدراسة إلى اختبار الفرضيات التالية:

من المتوقع أن تؤدى زيادة عرض النقود لزيادة وتجاوز الأسعار الزراعية والأسعار الصناعية  :(1)
 وسعر الصرف ولكن بنسب مختمفة حسب مروناتيا. 
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فى الأجل القصير لزيادة الأسعار الزراعية بدرجة من المتوقع أن تؤدى زيادة المعروض النقدى  :(2)
 أكبر من زيادة الأسعار الصناعية فى ظل سعر الصرف المرن.

من المتوقع أن يؤدى سعر الصرف المرن لاستيعاب زيادة وتجاوز الأسعار الزراعية فى الأجل  :(3)
 القصير. 

 أىمية الدراسة:: ىدف و رابعاً 
المتمثلة فى قياس أثر عرض النقود فى الأجل  الدراسة و اتإلى اختبار فرضياسة تهدف الدر

الأسعار الزراعية والصناعية وسعر الصرف. كـذلك أثـر عـرض النقـود  على ،القصير )عدم حياد النقود(
عمى تجاوز الأسعار الزراعية. كما تيدف الدراسة لقياس أثر استيعاب سعر الصرف لامتصاص تجاوز 

 ن الأسعار الصناعية وذلك فى الأجل القصير.الأسعار الزراعية بدرجة أكبر م

 تكتسب ىذه الدراسة أىمية خاصة تتمثل فى الأتى:

جل لأاى إذا تحققت فرضية التجاوز للأسعار الزراعية فى مصر، وأن الأسعار الزراعية ف :)أ(
عار القصير تتجاوز قيميا التوازنية فى الأجل الطويل، وأن ىذه الأسعار تتكيف بشكل أسرع من الأس

الصناعية مع التغيرات في عرض النقود، ىنا يمكن لمتجاوز المفرط فى الأسعار الزراعية أن يفسر 
 ىالذو  تأكد،جزئياً عمى الأقل تقمب الأسعار الزراعية المرتفعة نسبياً، والذى يؤدى بدوره إلى زيادة عدم ال

 ودخوليم.  يواجيو المزارعون ويؤثر عمى قراراتيم الاستثمارية، وعمى إنتاجيتيم

ثار غير لأ، قد تؤدى زراعىتحفيز القطاع اللأن التغيرات فى المعروض النقدى التى تيدف : )ب(
مقطاع الزراعى والعكس صحيح، وبالتالى فعندما تتحقق الصدمة النقدية، فإن القطاع الزراعى لمواتية 

المستيمكون عبء  سوف يتحمل عبء زيادة التكيف، بسبب الضعف المالى المزارعين. وسوف يتحمل
استيعاب تقمب وتجاور الأسعار، مما يؤثر عمى قدرتيم لإدارة تفقاتيم النقدية بشكل أمثل، وىو ما يمثل 

 .والمتوسطة تحدى إضافي للأسر الفقيرة

من المساىمات الرئيسية ليذه الدراسة ىو اختبار فرضية الاستيعاب الخاصة بأسعار  :)جـ(
فى إحداث لتوسع النقدى ا تسببأو بمعنى آخر إذا  ،الزراعية جاوز الأسعارخفيض تلت ، الصرف

لمصدمات،  Absorberيقوم سعر الصرف بدور ممتص سعمى الأسعار الزراعية، فيل  تقمبات شديدة
 بالتالى تخفيف الأثر السمبى لزيادة النقود عمى الأسعار النسبية لقطاع الزراعة.و 
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سابقة حول تجاوز الأسعار الزراعية عمى الدول عمى حد عممنا، ركزت معظم الدراسات ال :)د(
 Saghaian et)المتقدمة، عمى عكس الدول النامية والتى نالت اىتماماً أقل. وفى ذلك توضح دراسة 

al., 2002a) أن ظاىرة التجاوز ميمة أيضاً لمدول النامية. والأىم من ذلك، أن السياسات النقدية ،
 ,Hye & Ali)ل أجلًا عمى اقتصاداتيا من سياسات الدول المتقدمة لمدول النامية ليا تأثير أكبر وأطو 

 ,.Siddiqui & Hye, 2010; Yu 2014; Lie et al)، كما وضحت عديد من الدراسات(2009
أنو من المحتمل أن يكون تأثير صدمات المعروض النقدى عمى أسعار المواد الغذائية فى  ، (2017

 . الدول النامية، بطبيعتو طويل الأجل

فى إطار نموذج  ،Johansen Cointegration Testسوف تستخدم الدراسة اختبار  :)ه(
متعدد المتغيرات، حيث يسمح ىذا  ،Vector Autoregressions (VARs)متجو الإنحدار الذاتى 

 النموذج: أولًا: باختبار وجود علاقة توازنية فى الأجل الطويل بين المتغيرات المستخدمة، ثانياً: تقدير
 ،عدد علاقات التكامل وامكانية وضع قيود وافتراضات حول المعممات، ثالثاً: تقدير معممات التكيف

فرضيتى التجاوز والاستيعاب فى الأجل تحقق بالتالى التاكيد عمى اختبار  ،وكذا اختبار سببية جرانجر
 القصير.

 

 :الدراسةوخطة منيجية  اً:خامس
، وأدواتو لتحقيق أىداف الدراسة Induction Approachى تعتمد الدراسة عمى المنيج الاستنباط

واختبار فرضياتيا، حيث تركز عمى الأسموب التحميمى والوصفى فى استعراض وتحميل الإطار النظرى 
لمدراسة والنموذج المستخدم، كما تستعرض واقع متغيرات الدراسة فى مصر، بالإضافة لاستعراض أىم 

لتى تناولت موضوع الدراسة. كما تعتمد الدراسة عمى المنيج الإستقرائى الدراسات السابقة والأدبيات ا
Deduction Approachوأدواتو، لاختبار فرضيتى الدراسة، باستخدام نموذج التكامل المشترك ، 

Johansen Cointegration Test،  ىالإنحدار الذاتمتجو فى إطار نموذجVector 
Autoregressions (VARs)  ة جرانجر.واختبار سببي 

الدراسات ( 1:لىإوف يتم تقسيم الدراسة دراسة، سمح  الرضيات الفلاختبار و

( نموذج 4 الأساس النظرى للدراسة:( 3 واقع متغيرات الدراسة فى مصر:( 2 السابقة:

( الخلاصة 7 ( نتائج القياس:6فترة الدراسة: البيانات و (5القياس المستخدم:

 والتوصيات.
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 ة:الدراسات السابق 11

وقد تقمب أسعار السمع، امل أساسى من عوامل تناولت الدراسات التطبيقية أثر السياسة النقدية كع
ما إذا كانت أسعار السمع تستجيب لمتغيرات النقدية فى الأجل  ،تناولت ىذه الدراسات عمى وجو التحديد

الأجل القصير، يمكن  الطويل، فى حين أن وجود انحرافات، والتى تنتج عن حياد السياسة النقدية فى
 & ,Frankel, 2006; Frankel & Hardouvelis, 1985b; Hess, Huang)التنبؤ بيا 

Niessen, 2008; Hua, 1998; Lunieski, 2009; Swaray, 2008 وأثبتت الدراسات ،)
ع السابقة، أن التغيرات النقدية يمكن أن يكون ليا تأثيرات حقيقية فى الأجل القصير عمى أسعار السم

 الأساسية. 

كما أظيرت نتائج دراسات أخرى أن ارتفاع المعروض النقدى من شأنو أن يزيد من أسعار السمع، 
 ;Chambers & Just, 1981; Dorfman & Lastrapes, 1996)من أىم تمك الدراسات 

Orden & Fackler, 1989 فعمى سبيل المثال: افترضت دراسة ،)(Frankek, 1986) أن ،
ر السمع الصناعية لمصدمات النقدية أبطأ من استجابة أسعار السمع الزراعية، وأشارت بأن استجابة أسعا

، Overshootingسرعة التكيف المنخفضة لأسعار السمع الصناعية لمتغيرات النقدية، تزيد من تجاوز 
، أن (Siami-Namini & Hudson, 2016)أسعار السمع الزراعية. وفى ذلك فقد وجدت دراسة 

اش النقدى لمولايات المتحدة، لو تأثير سمبى كبير عمى مؤشر أسعار السمع الإجمالية والمؤشرات الانكم
الفرعية لمسمع، بما في ذلك مؤشر أسعار الغذاء، ومؤشر أسعار المواد الخام الزراعية، سعر الذرة، 

 & Siami-Namini)أسعار النفط الخام، كما أن النتائج أثبتت فرضية التجاوز. وفى دراسة أخرى 
Hudson, 2017) وجدت أن أثر تقمب سعر صرف الدولار الأمريكى ينتقل إلى أسعار السمع ،

 الزراعية الدولية.

اً فى الاقتصاد الكمى ميمأسعار الصرف موضوعاً  ىبعد ذلك، أصبحت فرضية التجاوز ف
 ;Bordo, 1980; Starleaf et al., 1985)والدراسات الاقتصادية الدولية والتى من أىميا: 

Devadoss & Meyers, 1987; Choe & Koo, 1993; Isaac, 1998) لأن ارتفاع  اً . نظر
، ليس محور رئيسى ليذه الدراسة، إلا Exchange Rates Overshooting)تجاوز( أسعار الصرف 

 ,Heinlein & Krolzig, 2012; Leeىى: فى ذلك أىم الدراسات و تطور لابد من ذكره، و أن
2016) .) 
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( فقد Schuh 1974نموذج التجاوز، أما دراسة ) (Dornbusch, 1976)صاغت دراسة وقد 
من خلال التطوير والتطبيق الواسع لنظرية و  .تناولت العلاقة بين الاقتصاد الكمى والأسعار الزراعية

 الزراعيون فى التفكير فى بناء، خاصةً التجاوز )المغالاة( التى جاء بيا دورنبوش، بدأ الاقتصاديون
، لتحميل حركة الأسعار الزراعية )نموذج Overshooting Frameworkوصياغة نموذج لمتجاوز

 نظرى(. 

، نموذجاً لمتجاوز، وذلك لدراسة العلاقة (Frankel, 1986)وفى ذلك فقد طورت دراسة 
الديناميكية بين الأسعار الزراعية والصناعية فى ظل صدمة التوسع النقدى. وقامت دراسة 

(Stamoulis & Rausser, 1987) بتوسيع النموذج النظرى ليشمل الاقتصاد المفتوح، وقد وجدا أن ،
 تحركات أسعار الصرف وأسعار المنتجات الزراعية كانت متزامنة. 

بتخفيف بعض افتراضات النموذج، وأكد أن الأسعار  (Lai, et al., 1996)كما قامت دراسة 
 ,.Saghaian, et al)اسة النقدية. بينما قامت دراسة الصناعية يمكن أن تكون محدداً ميماً لمسي

(2002b،  بتوسيع نموذج التجاوز ليشمل ثلاثة قطاعات، وحصل عمى نتائج تجريبية مماثمة لتمك
 (. 1986الخاصة بدراسة فرانكل )

، (Frankel, 1986)( بتخفيف حدة افتراضات دراسة (Lai et al., 2005قامت دراسة        
وز الأسعار الزراعية سيختمف حسب درجة استبدال السندات، فعندما يكون عرض النقود واعتبر أن تجا

كبيراً، وقابمية استبدال السندات عالية، تتكيف الأسعار الزراعية لتصل إلى مستوى مرتفع لمغاية. وقد 
، عمى المنتجات الزراعية بالتحديد، ووجدوا أن أسعار (Saghaian et al., 2006)ركزت دراسة 

لمواشى فى المراحل النيائية، تجاوزت أسعار الحبوب فى المنبع، لأن الأخيرة كانت أقل تداولًا دولياً. ا
، بدراسة آثار شراء الاحتياطى الفيدرالى للأصول  (Saghaian & Reed, 2014)بينما قامت دراسة 

وع حالة العرض طويمة الأجل عمى تقمبات الأسعار الزراعية، ووجدا أن التأثيرات اختمفت حسب تن
 والطمب، وعممية الإنتاج وقابمية التخزين لكل سمعة. 

معيار تدفق الأصول الخارجية إلى الدولة لمنموذج، ما  (Lee, 2016)ىذا وقد أضافت دراسة 
أدى لتحسين نموذج التجاوز من خلال التأكيد عمى دور احتياطيات النقد الأجنبى، حيث أن وجود 

ملات الأجنبية، أدى لتجاوز أسعار الصرف بشكل فاق ما أشارت إليو احتياطى محمى كبير من الع
 .(Dornbusch, 1976)دراسة 
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 & Alam)، قامت دراسة (VAR Model)بعد ذلك ، باستخدام نموذج الانحدار الذاتى 
Gilbert., 2017) ،بقياس أثر السياسة النقدية والظروف الاقتصادية العالمية، وأسعار صرف الدولار ،

، باستخدام (Siami-Namini et al., 2019)سعار السمع الزراعية. كما استنتجت دراسة عمى أ
متوسط متحرك ذاتى الانحدار، لمنيج الانحدار الذاتى المعمم الأسى مع شرط ثبات التباين، أن مؤشر 

توازنيا فى  Overshootأسعار السمع الزراعية ومؤشرات أسعار السمع الأساسية الأخرى قد تجاوزت 
 (Kim & Kim, 2021)الأجل الطويل، استجابةً لصدمة فى السياسة النقدية. كما وجدت دراسة 

 حدوث "تجاوز متأخر للأسعار المزرعية الأمريكية استجابةً لصدمات السياسة النقدية. 

من ناحيةٍ أخرى استنتجت دراسات نتائج عكس نتائج الدراسات السابقة، فعمى سبيل المثال، 
أن السياسة النقدية التوسعية أدت لتقمبات فى الأسعار الزراعية  (Twteen, 1980)أكدت دراسة 

)المرنة(، بمعنوية أقل نسبياً من الأسعار غير الزراعية )الثابتة(، لأن المزارعين ىم من يتحممون 
الأسعار ولدييم قدرة ضعيفة لتحويل تكاليف المدخلات المرتفعة إلى المستيمكين. كما لم تجد دراسة 

(Lap, 1990)  .أى علاقة تثبت أن السياسة النقدية تحدد تباين الأسعار الزراعية فى الأجل الطويل
إلى أن السياسة النقدية لن تؤثر عمى الأسعار الزراعية فى  (Awokuse, 2005)كما أشارت دراسة 

سبباً  ، أن الصدمات الكمية الرئيسية تعد(Kwon & Koo, 2009)الأجل الطويل. كما أكدت دراسة 
فى تجاوز الأسعار الزراعية، وتمثمت فى تحركات غير متوقعة )صدمات( لأسعار الصرف وأسعار 

 الفائدة. 

 :مصر ىفالدراسة واقع متغيرات  12

يحتل قطاع الزراعة دورًا ميماً فى الناتج المحمى الإجمالى فى مصر ، حيث يعد مصدر رزق 
ن إجمالى القوى العاممة، تزيد مصر من : م26: من سكان مصر ويعمل بو 57لما يقرب من 

المساعدات المالية والاستثمارات لضمان الأمن الغذائى وزيادة الإنتاج الزراعى، يظل برنامج دعم 
الخبز، الذى يغطى سبعين مميوناً من سكان مصر أىم أداة سياسية. ومع ذلك، وفقاً لمنظمة الأغذية 

: يعانون أيضاً من انعدام 27سوء التغذية الشديد و  : من سكان مصر يعانون من5,4والزراعة، فإن 
كما  . (World Food Programme (WFB), 2021, P.3)الأمن الغذائى بمستويات معتدلة

: من الأسر المصرية تواجو صعوبات كبيرة 27، أن ما يقرب من (Ramadan, 2017)قدرت دراسة 
 لمحصول عمى المنتجات الغذائية الأساسية.
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ج في الأسواق العالمية في الزيادة تدريجياً فى الثمانينيات، ومع ارتفاع عدد السكان، بدأ الاندما
زادت الواردات الغذائية أيضًا. وىذا يجعل مصر تعتمد بشكل كبير عمى واردات الغذاء اليوم، ويؤدى 

 2008-2007إلى التأثر بسيولة بالتغيرات في أسعار الغذاء العالمية، وقد خمقت أزمة الغذاء العالمية 
: فى أسعار الحبوب، ما أدى إلى مضاعفة 130مشكمة أمن غذائى لمصر، حيث حدثت زيادة بنسبة 

تكاليف إنتاج الخبز، كما قيدت الحكومة الصادرات، وخفضت الرسوم الجمركية عمى بعض المواد 
مية من الارتفاع الغذائية المنتجات فى مواجية ارتفاع الأسعار العالمية ولكنيا لم تمنع الأسعار المح

(Ahmed, 2014; Assem & Sebastian, 2021) . 
، ارتفع عدد الأشخاص الذين يستخدمون البطاقات التموينية  2010و  2009بين عامي       

مميوناً، لكن ىذا أدى إلى زيادة مفرطة في النفقات بسبب الدعم المحمى لمغذاء  63فى مصر إلى 
: من دخميم عمى 50: و 40إلى أن الناس في مصر ينفقون ما بين  وأسعار الغذاء العالمية. وبالنظر

الحصول عمى الغذاء، فإن الزيادات فى أسعار المواد الغذائية، ليا تأثير عمى انخفاض القوة الشرائية 
وبالتالى عمى الأمن الغذائى. لذا كان عمى الحكومة المصرية زيادة دعم الخبز، جدير بالذكر أن فى 

وز الإنفاق الحكومى عمى الغذاء الانفاق عمى الصحة والتعميم، ومع ذلك ، فشمت ، تجا2008عام 
 .(Giulia, 2020)جيود الحكومة فى المساعدة عمى خفض أسعار المواد الغذائية 

بالرغم من أن مصر أدرجت ميزانيات عالية فى سياسة دعم  2011يناير  25وبعد أحداث ثورة 
بسيولة بالوضع غير المستقر في السوق وفشمت فى توفير الوصول إلى  المواد الغذائية، إلا أنيا تأثرت

، 2014الغذاء. تم إدخال إصلاحات مختمفة مع البطاقات الذكية والابتكارات التكنولوجية منذ عام 
وكانت تيدف لموصول بسرعة إلى البيانات المتعمقة بدعم المواد الغذائية المستيمكة. فى بيانات عام 

متوسط تنوع المنتجات قد زاد. ومع ذلك، فإن تزايد عدد سكان مصر زاد الفجوة بين  ، لوحظ أن2016
الواردات والصادرات، وبالتالى زادت أسعار المواد الغذائية، وذلك للاعتماد الكبير عمى السوق العالمية 

لحبوب والذى يجعل مصر شديدة التأثر بالمشاكل المتعمقة بتقمبات أسعار المنتجات الزراعية مثل ا
 . (Kassim et al., 2018)وبتقمبات أسعار الغذاء. 

، حيث أدت COVID-19تضرر قطاع الزراعة والغذاء المعتمد عمى العمل بشدة بسبب فيروس 
عمميات إغلاق المطاعم والشركات، الحجر الصحى وحظر التجول، لخمق اضطرابات فى الإنتاج 

 ;UNIDO, 2020)زراعة والغذاء المصرى والنقل، كما أدت لتقمصات وتوقفات فى قطاعات ال
Ahmed & Olutayo, 2022) . 

أما بالنسبة لتداعيات الحرب الروسية الأوكرانية، فتعد مصر أكبر مستورد لمقمح فى العالم، حيث 
% من ىذه 80، ويعد أكثر من 2020مميار دولار فى عام  5,6مميون طن بقيمة  23استوردت حوالى 

. ارتفعت كذلك ((UNCTAD, 2022; Benton et al., 2022)وأوكرانيا  الواردات تأتى من روسيا



الوادي جنوب عةجام التجارة، كلية التجارية، للبحوث الدولية الوادي جنوب جامعة مجلة  

    

 
 

2222 يونيو، المجمد السادس ،  الاولالعدد   p76    
 

، بسبب ارتفاع تكاليف الأغذية والمشروبات بنسبة 2022% فى فبراير 8,8أسعار المستيمك بنسبة 
 & Magdy)%، كما يتوقع زيادة أسعار الحبوب والخبز والخضروات بسبب استمرار تمك الحرب 17,6

Wahba, 2022)ن ارتفاع أسعار القمح بسبب ارتفاع تكمفة واردات القمح، ستزيد العبء . بالتالى فإ
. وكذلك ارتفاع تكمفة (Tanchum, 2022)% من السكان 88المالى لدعم الخبز المتاح لأكثر من 

% من واردات مصر من زيت عباد الشمس يتم 40زيت عباد الشمس وارتفاع سعره، حيث أن حوالى 
 . (Chatham House, 2020)كرانيا الحصول عمييا من روسيا وأو 

أن أسعار المواد الغذائية وصمت إلى أعمى مستوياتيا منذ  (Eduard, 2022)كما تشير دراسة 
، مما ييدد الأمن والسمم الغذائى والاجتماعى، لذا 2010لا يمكن مقارنتيا إلا بالارتفاع فى عام  -عقد 

ل مختمفة، والعمل عمى زيادة دعم المواد الغذائية أن تقوم مصر باستيراد القمح من دو  الدراسة قترحت
 لمتخفيف من الارتفاعات السعرية المتكررة.

( أن ىناك ارتفاعاً مستمراً فى الأسعار مقاسةً بمؤشرى أسعار المنتجين 1ويوضح الشكل رقم )
باً من الأسعار لمسمع الزراعية، وأسعار السمع الصناعية )التحويمية(، وأن أسعار السمع الزراعية أكثر تقم

 ( يظير بشكل أكبر أن التغيرات فى الأسعار الزراعية أكبر وأكثر تقمباً. 1الصناعية. لكن الشكل رقم )
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 IPIالسمع الصناعية أسعار و   APIزراعية(: التطور الشيرى لمرقم القياسى لاسعار السمع ال1شكل )      

 المركزى المصرى، النشرة الشيرية، أعداد متفرقة. المصدر: البنك        
 

(، أن الأسعار الزراعية تتكيف بشكل أسرع مع التغيرات النقدية، من 2كما يظير من الشكل )
 ، وىو ما يدل عمى المرونة النسبية لقطاع الزراعة عن الصناعة فى مصر.الأسعار الصناعية
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 IPIوالسمع الصناعية   APIيرات الشيرية لمؤشرى أسعار السمع الزراعية(: التغ2شكل )

 31,63(، أنو ازداد من 2019فى مصر فتشير دراسة )احمد ابو اليزيد، أخرون،  M1أما عن 
مميار جنيو. بينما بمغ نمو الناتج المحمى  572,94حوالى  2016مغ عام ليب 1995مميار جنيو عام 

مميار جنيو، 1892,47، ليصل لحوالى 1995مميار جنيو عام  728,77تة الإجمالى بالأسعار الثاب
، M1%، أى أن الناتج زاد بمقدار مرة ونصف، أما السيولة النقدية بدلالة 159,86بمعدل زيادة بمع 

مرة، مما يدل عمى وجود خمل واضح بين معدلات نمو الناتج ونمو  17فقد تضاعفت ما يقرب من 
و ما يسمى معيار الاستقرار النقدى وىو مايقيس معامل الضغط التضخمى ، وىM1السيولة بدلالة 

 . M1بدلالة 

أىم مقاييس أسباب التضخم فى القطاع الزراعى،  Excess Demandيعد فائض الطمب 
وىو مأخوذ من نظرية كمية النقود، والطمب الفعال عند كينز، ويساوى الفرق بين الإنفاق  ،الزراعى

لجارية والناتج الزراعى بالأسعار الثابتة، وبملاحظة تطور الفائض فى مصر فى الزراعى بالأسعار ا
، بحد أدنى 2012، تشير إلى أن فائض الطمب بدأ فى الظيور منذ عام 2016حتى 1995الفترة من 

مميار جنيو، وبمغ عام  45,8حوالى  2015مميار جنيو، وبمغ حده الأقصى عام  7,88يقدر بحوالى 
مميار جنيو. جدير بالذكر أن ىذا المتغير فى تزايد حتى الأن، وىو ما يعكس  40,96حوالى  2016

 وجود ارتفاع فى الأسعار.

كما تشير )تقارير البنك المركزى المصرى  أما عن وضع سعر صرف الجنيو فى مصر:       
ريخو عام لأول مرة فى تا ىالجنيو المصر  خطىتقد  ىالدولار الأميركالسنوية، أعداد متفرقة(، أن 

ثم جاءت بعد أكثر جنيو لكل دولار،  1,5 ليصبحالنصف تقريباً ، حيث انخفض الجنيو بحوالى 1990
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جنيو،  5,35، وقد تحددت قيمتو بحوالى 2003يناير  29عاماً أول محاولة لتعويم الجنيو فى  25من 
لدولار والعملات جنيو، وذلك لخفض عجز الميزان التجارى وزيادة المعروض من ا 3,70بعد أن كان 

، وىو الأكبر، حيث خفض البنك المركزى 3/11/2016الصعبة الأخرى. ثم جاء التعويم الثالث فى 
 حنيياً لكل دولار.  13جنيو ليصل إلى  8%، ليقفز من 48قيمة الجنيو بحوالى 

خفيض قيمة %، وتم ت1تم رفع سعر الفائدة بـ كما ، 20/3/2022وأخيراً جاء التعويم الرابع يوم        
جنيو/دولار. مما سبق 15,5جنيو، بعد أن كان  18,5% مقابل الدولار، وبمغ 18الجنيو بأكثر من 

يتضح مدى حرص صانعى القرار فى مصر عمى ضرورة أن يعمل سعر الصرف بشكل أكثر مرونة 
المستثمرين وأكثر تحرراً، وقد يرجع ذلك بسبب ضغوط صندوق النقد الدولى والمؤسسات التقدية الدولية و 

الدوليين، عمى أساس ضرورة تحقيق سعر الصرف الحقيقى أو عمى الأقل سعر الصرف العادل لمجنيو، 
 و إليو الدراسات الاقتصاديةعكذلك لأن ىذا الوضع ىو ما تدوذلك لضمان استقرار الاقتصاد الكمى، 

 لمعديد من الأسباب.

 الأساس النظرى لمدراسة:  2 3

من أول الدراسات الرائدة التى تناولت التأثيرات المحتممة لمسياسة  ،(Schuh, 1974)تعد دراسة 
النقدية عمى الأسواق الزراعية، لأن سياسات تحقيق الاستقرار فى الأسواق الزراعية، يجب أن تأخذ فى 
الاعتبار مصادر التقمبات داخل قطاع الزراعة. وتتمثل القضية الرئيسية فى ما إذا كانت مستويات 

الزراعية وغير الزراعية، تستجيب بشكل متناسب لمتغيرات فى مستوى عرض النقود عمى  الأسعار
 الأجل الطويل، وما إذا كانت النقود محايدة فى الأجل القصير.

 

وكانت لسعر الصرف  ،Dornbusch (1976)تم تقديم فرضية التجاوز لأول مرة من قبل دراسة 
Overshooting of the Exchange Rate(، والتى تقرر بأن: 3تضح من الشكل رقم )، كما ي

ينحرف عن قيمتو التوازنية فى الأجل الطويل، بمقدار يتناسب مع  spotسعر الصرف الحاضر 
 الإنحراف بين مستويات أسعار لمسمع، وقيميا التوازنية فى الأجل الطويل. ولذلك افترض نموذج 

Dornbusch’s Model حياد النقودMoney Neutrality ، تجاىل فرضية التجاوز لأسعار  ىالتالوب
رنة، واستجابة أسعار السمع غير المرنة الم ديناميكيات أسعار الصرف ىف السمع، حيث بحث تحديداً 

 )الجامدة( لمتوسع النقدى، وحدد تأثير التجاوز لأسعار الصرف عمى أسعار السمع.
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 (3شكل رقم )

  أسعار الصرفالتوسع النقدى وأثره عمى تجاوز 
 

 

 

 

 

 

 

 
 

، ومستوى السعر فى الأجل  Aفى الشكل السابق حيث الاقتصاد فى حالة توازن عند النقطة 
، والمستوى المصاحب لو من توازن سعر الصرف فى الأجل الطويل عند  Pالطويل يتحدد عند النقطة 

قيقى وسعر ، حيث يتحدد السعر بناءً عمى كمية النقود الأسمية والتى تتضمن الدخل الح  eالنقطة 
بزيادة كمية ، لتوازن سوق الأصول ويعبر عنيا بالكمية الأسمية لمنقود QQالفائدة. ويشير منحنى 

 ، C، بالتالى يصبح التوازن طويل الأجل الجديد عند النقطة  Q1Q1النقود ينتقل المنحنى ليصبح 

ى الأجل السعر ف Overshootingتحفيز فورى لسعر الصرف الجارى ليفوق ويتجاوز ويحدث 
أما الانتقال من  .Bإلى النقطة  Aالطويل، وىو ما يتضح فى الشكل السابق من الانتقال من النقطة 

، يوجد فائض طمب لمسمع، وينتج Bللأجل الطويل، يلاحظ أنو عند النقطة  Cإلى النقطة  Bالنقطة 
والذى  ،Depreciationانخفاض قيمة سعر الصرف و لسببين ىما: انخفاض أسعار الفائدة المحمية 

حقق تتلنتيجة زيادة النقود لد الزيادة اللازمة فى الطمب الكمى، ثم تتو  ،يخفض من أسعار السمع المحمية
 .Cويعود التوازن مرة أخرى لمنقطة  الزيادة المطموبة فى الدخل

، Overshootingلنموذج التجاوز  طاراً إ ((Saghaian et al., 2002bثم اقترحت دراسة 
و أ  APIز ليارميمن: أسعار السمع الزراعية و  كلٍ  ىوالتغير ف Mالنقود  ىر التغير فثأيربط بين 

P 
45

0
 

Q1 

C 

Q 

P 

P1 
A B 

Q1 

Q 

e2 e1 e O 

 (Dornbusch R., 1976, P. 1169)المصدر: 
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    المتغير

  
    تغيرمو الأ  IPIأسعار السمع الصناعية ىوالتغير ف،  

  
 EXسعر الصرف ىوالتغير ف،  

   و المتغيرأ  

  
 :ىعمى النحو التال  

    

  
   

  
  
 
[   (       )]

  
 [
   

  
  ]                 ( ) 

، ىمن الناتج الصناع لمساىمات كلٍ  (       )، والمقدار    ،   وترمز المعممات: 
 λ. وتمثل ن محمياً لأسعار المستيمكي ىمؤشر الرقم القياس ى،  والواردات، عمى الترتيب، فىالناتج الزراع

 ب.)المميز( السالى تمثل الجذر التخيم -𝝱ما المعممة السالبة أمرونة الطمب عمى النقود لسعر الفائدة، 

افتراض  ى)أ اً جمود الأسعار الصناعية تمام (Saghaian et al., 2002b)وافترضت دراسة 
      0 =ن أو أ(. ىأن الأسعار الصناعية لا تتأثر بالتوسع النقد

  
تكون من سوقين ين نموذجو أى ، أ 

 صول وسوق السمع الزراعية. لأوىما سوق ا ،فقط

بافتراض وجود اقتصاد مفتوح يتكون من  ،طار السابقلإا (Dai et al., 2021) ثم عدلت دراسة
الزراعة والصناعة والأصول المالية، وافترضت مرونة كل من الأسعار الزراعية  ىثلاثة قطاعات، وى

حين يُفترض أن تكون الأسعار الصناعية  ىلمصدمات النقدية، ف وأسعار الصرف وانيا تستجيب آنياً 
، ستتغير ىظل تأثير التوسع النقد ىأنو ف ىمقارنة بالأسعار الزراعية. وىذا يعن أكثر ثباتًا وجموداً 

 ىئيا ثابتة كما فبدلًا من إبقا ،الأسعار الصناعية بوتيرة أبطأ وبدرجة أقل من الأسعار الزراعية
الدراسات السابقة. ويتوافق ىذا الافتراض مع الواقع، حيث يمكننا ملاحظة أن تحركات الأسعار 

أقل  اً تختمف بطريقة مماثمة ولكنيا تظير تباين ،مصر ىالصناعية بالنسبة للأسعار الزراعية ف
 نننن (.2)الشكل

 :المعادلة التالية (Dai et al., 2021)وقدمت دراسة 

    

  
   [

  
  
]  [

    

  
  ]  

[   (       )]

  
 [
   

  
  ]        ( ) 

 :ىومن المعادلتين السابقتين يمكن التحقق من فرضية تجاوز الأسعار الزراعية كما يم

 Overshooting of the Exchange الصرف : إذا تم تجاىل فرضية تجاوز سعر أولاً 
Rate، ن المقدار أ أى[

   

  
]يساوى الصفر  [  

   

  
  ] سعار الصناعية لأوكانت ا،   

    ن: إجامدة، ف

  
   

  

  
سيكون  ،النقود ىالأسعار الزراعية نتيجة التغير ف ىن التغير فأى ، أ 
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 Overshooting ofسعار السمع الزراعية لأاوز وبما يعنى تحقق فرضية التج ،الواحدكبر من أ
Agriculture Price  . 

تقيس مساىمة قطاع  ىوالت،   ذا زادت قيمة المعممةإسوف يزيد  ،: أن مدى ىذا التجاوزثانياً 
ذا الناتج، و  ىالصناعة ف   ى حجم المعدل أ    انخفضت قيمة  المعممةا 

  
 . 

]مقدارذا كان الإ: ثالثاً 
   

  
  ] تجاوز سعر وبما يحقق فرضية  ،كبر من الواحدأ   

و الصدمات النقدية الإيجابية، فقد تتحقق فرضية تجاوز الأسعار أالنقود  ىالصرف استجابة لمتغيرات ف
، يعتمد مدى تجاوز سعر الصرف اً ولى. أيضلأالنتيجة ا ىالزراعية، ولكن بالتأكيد ليس بنفس القدر ف

عمى الوزن النسبي للأسعار الصناعية، وزيادة حساسية الطمب عمى النقود لسعر الفائدة  ىإيجاببشكل 
λ وعمى المعممة ،𝝱- تقيس درجة التخفيض من قوة التجاوز للأسعار الزراعية.  ىوالت 

 نموذج القياس المستخدم: 2 4
ود دراسات تطبيقية عدم وج ىف ،اختبار فرضية التجاوز ىيتمثل أحد أوجو القصور الرئيسية ف

 ,Lai, Huوأ Frankelوأ Dornbuschقدميا  ىموثوقة لاختبارىا، حيث كل الدراسات الرائدة سواء الت
and Wang، أى)الممثل ب ىىذا المجال كانت دراسات نظرية بحتة. حيث يوضح النموذج النظر  ىف 

واق الثلاثة ترتبط مع بعضيا بشكل الأس ىو الأربعة فأأن المتغيرات الثلاثة  ،من المعادلتين السابقتين(
 تمك المعادلات. ىبتحديد قيم المعممات الفردية ف ىنموذج قياس ىدالى معقد، لا يسمح لأ

 Errorونماذج تصحيح الخطأ ،  Cointegration Theoryل المشتركلكن ظيور نظرية التكام
Correction Models (ECM)،  السمع الزراعية مكنت وسمحت ليس فقط بتقديرات تجاوز أسعار
 جل بين المتغيرات محل الدراسة.لأمن اختبار العلاقات طويمة ا وسعر الصرف، ولكنيا مكنت أيضاً 

متجو اطار نموذج  ىف ،Johansen Cointegration Testوسوف تستخدم الدراسة اختبار 
نموذج: متعدد المتغيرات حيث يسمح ىذا ال ،Vector Autoregressions (VARs) ىالانحدار الذات

: تقدير عدد ثانياجل الطويل بين المتغيرات المستخدمة ، لأا ى: باختبار وجود علاقة توازنية فأولاً 
 ىوبالتال ،: تقدير معممات التكيفثالثاعلاقات التكامل وامكانية وضع قيود وافتراضات حول المعممات، 

الزمنية متكاممة من الرتبة ن تكون جميع السلاسل أيتطمب ىذا النموذج و  اختبار فرضية التجاوز.
 بطاء بدقة. لإوكميا من نفس الرتبة ثم تحديد عدد فترات ا I(1)الأولى 

لاختبار  فيكون المطموب وفقاً  ،k=4و أمتغيرات داخمية  4وحيث لدينا بالدراسة علاقة تتكون من 
ن أافترضنا ذا ا  معادلة(. و  -كفروق-ىمعادلات لتصحيح الخطأ )لكل متغير داخم 4تقدير  ،جوىانسن
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ن معادلات إ، ف r=3و أقصى أمعادلات تكامل كحد  3ثبت وجود أ شتركاختبار جوىانسن لمتكامل الم
 :ىيا ستكون عمى النحو التالتحد الخطأ الأربعة المطموب تقدير معمما

 : معادلة تصحيح الخطأ لمتغير الفروق الأولى للأسعار الزراعية:أولاً 
     ∑ [          

 
                                 ]  

                                                                (3) 
 

 : معادلة تصحيح الخطأ لمتغير الفروق الأولى للأسعار الصناعية:ثانياً 
     ∑ [          

 
                                 ]  

                                                                (4) 
 

 : معادلة تصحيح الخطأ لمتغير الفروق الأولى لمعدلات الصرف:ثالثاً 

    ∑[          

 

   

                              ]         

                                                                ( ) 
 :ىلممعروض النقد: معادلة تصحيح الخطأ لمتغير الفروق الأولى رابعاً 

   ∑[          

 

   

                              ]               

                                                                    ( ) 
 ن :أحيث 

 ،                      كل معادلة ىي ىخطأ الثلاثة فمكونات حد ال-1

                    ، ،                   . 
جل الطويل لمعلاقة بين لأمعممات ا ىوى   و    و     ىالمعممات المطموب تقديرىا ى -2
مطموب تقدير  سعار الزراعية والصناعية وسعر الصرف عمى الترتيب. أيضاً لأالنقود وا ىفالتغير 

 .                   ىوى ، Innovationsو المبتكراتأمعممات حد الخطأ 
لى زيادة إ ىالنقود تؤد ىن التغيرات ف، لأ    ن أو      ن تكون أمن المتوقع -3
إلى  ىن زيادة المعروض ترتبط بخفض سعر الفائدة، وتؤدلأ ،    ن أالمتوقع  ومن ،الأسعار

 ىقيمة الدولار الأمريك ىانخفاض ف ى، وبالتالىتحركات بعيدًا عن الأصول المقومة بالدولار الأمريك
 .جل الطويللأا ىبالعملات الأخرى، وتكون النقود غير محايدة ف مقارنةً 
جل لأا ىتحقق فرضية حياد النقود ف ىن ذلك يعنإف ،    ن أو  ،    ذا كانت إما أ
 وعندىا يتحقق الشرط الأول لانطباق فرضية التجاوز. ،الطويل
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تقاس  ىوالت ،The Speeds of Adjustmentما بخصوص معممات تصحيح الخطأ أ -4
كبر من معممة التكيف أ ،   ن تكون معممة التكيف لأسعار السمعأ فمن المتوقع نظرياً  ، بالرمز 

أسعار السمع  ىنقول بوجود تجاوز ف ،ذا كانت المعممة سالبة ومعنويةا  ، و    لأسعار الصناعة
  .الزراعية

 : وفترة الدراسة البيانات 2 5
بداية نشر الأرقام  2007من يوليو الفترة ىتغط مصر شيرية عن بيانات الدراسة ىذه تستخدم

ومصدر ىذه البيانات ىو موقع البنك . 2022وحتى مارس  ،مصر ىالقياسية لأسعار المنتجين ف
تم تحويل البيانات الأصمية إلى قيم لوغاريتمية عمى قد ، النشرة الإحصائية الشيرية. و ىالمصر  ىالمركز 

 :ىالنحو التال
-LnAPIt: سماك والغاباتلأيمثل لوغاريتم الرقم القياسي لأسعار المنتجين لمسمع الزراعية وا.  
-LnIPIt: لأسعار المنتجين لمسمع الصناعية التحويمية.  ىيمثل لوغاريتم الرقم القياس 

 .2005-2004وتم توحيد سنة الأساس لممؤشرين لتكون 
-LnEXt: ىيمثل لوغاريتم سعر الصرف مقاسا بعدد الجنييات المصرية المقابمة مع الدولار الأمريك 

 الواحد.
LnMt:  يمثل لوغاريتم المعروض النقدM1،  ًبالنقود المتداولة والودائع الجارية بالعممة المحمية. مقاسا 
 نتائج القياس: 26

يتم اختبار النموذج عمى أساس عدد من الخطوات التى يتم اتباعيا، وتتضمن الاختبارات التمييدية، 
حيث . 6، 5،  4، 3والتى يتم قياسيا قبل اختبار معادلات التكامل المشترك السابقة من معادلة رقم 

. ثم يتم I(1)يتم اختبار جذر الوحدة لمتأكد من أن جميع المتغيرات متكاممة عند الرتبة الأولى أى 
اختبار عدد فترات الإبطاء. ثم يتم قياس نموذج الدراسة، حيث يتم تقدير نموذج تصحيح الخطأ فى ظل 

ت التكيف فى نموذج معادلات تكامل، ويتم تقدير معممات الأجل الطويل أولًا، ثم تقدير معمما 3
معادلات تكامل مشترك ،  2تصحيح الخطأ. وبالمثل يتم تكرار ىذان الاختباران مرة فى ظل نموذج 

معادلات تكامل مشترك. وأخيراً يتم قياس اختبار جرانجر لمسببية لتأكيد النتائج  1ومرة فى ظل نموذج 
 السابقة.  

 تائج اختبارات جذر الوحدةن 2 1 2 6
 ،Augmented Dickey-Fuller (ADF), Phillips-Perron (PP) ىبار باستخدام اخت

مل عمى جذر الوحدة تتش -كمستويات  -ن جميع المتغيرات الأربعة أ ،(1) تظير النتائج بالجدول
Unit Root ن جميع البيانات ساكنة. أاتضح  ،خذ الفروق الأولى لممتغيراتأ. وعندما تم الاختبار بعد
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وىو الشرط  ، I(1)ات الأربعة كميا متكاممة من نفس الرتبة وىى الرتبة الأولىن المتغير أومعنى ذلك 
 .لاستخدام اختبار جوىانس ىساسلأا

 نتائج اختبارات جذر الوحدة: (1جدول )
 PP unit root test ADF unit root test 
At Levels Levels 

with Constant Constant & Trend Constant Constant & Trend 

variable t-Stat Prob. t-Stat Prob. t-Stat Prob. t-Stat Prob. 

LnAGI 0.210 0.973 -2.657 0.256 0.195 0.972 -2.457 0.349 

LnIPI 0.998 0.997 -1.202 0.907 1.160 0.998 -0.993 0.941 

LnEX 0.480 0.986 -1.931 0.634 0.366 0.981 -2.062 0.563 

LnM1 0.018 0.958 -3.101 0.109 0.018 0.958 -2.907 0.163 

At First Difference First Difference 
With Constant Constant & Trend Constant Constant & Trend 

variable t-Stat Prob. t-Stat Prob. t-Stat Prob. t-Stat Prob. 

LnAGI -12.04 0.00 -12.86 0.00 -10.78 0.00 -10.77 0.00 

LnIPI -10.61 0.00 -10.73 0.00 -10.28 0.00 -10.42 0.00 

LnEX -10.39 0.00 -10.48 0.00 -10.39 0.00 -10.47 0.00 

LnM1 -14.05 0.00 -14.01 0.00 -14.05 0.00 -14.01 0.00 
 

 :بطاءلإاختيار عدد فترات ا 2 2 2 6
تغيرات وعدد حساسة لترتيب الم شترك،ن نتائج اختبارات جوىانس لمتكامل المأمن المعروف 

 ،Lags=2لترتيب المتغيرات ىو  ن عدد الفترات المثمى طبقاً أ( 2بطاء. ويتضح من الجدول)لإفترات ا
 .HQو  SC ىلاختبار  طبقاً  Lag=1مقابل فترة واحدة  ،AICو  FPEو  LRلاختبارات  طبقاً 

  بطاءلإمعايير اختيار فترة ا(: 2جدول )
 Lag LR FPE AIC SC HQ 

      
      0 NA   5.98e-07 -2.9785 -2.905 -2.9488 

1  2500.771  2.26e-13 -17.767  -17.401*  -17.618* 

2   41.004*   2.12e-13*  -17.832* -17.1739 -17.565 

3  16.709  2.30e-13 -17.751 -16.800 -17.365 

4  25.023  2.36e-13 -17.727 -16.4828 -17.222 

5  14.469  2.59e-13 -17.636 -16.099 -17.013 
      LR: sequential modified LR test statistic (each test ,at 5% level) FPE: Final prediction 

error,  AIC: Akaike information criterion, SC: Schwarz information criterion, HQ: 
Hannan-Quinn information criterion. 

 600استخدمت  ىوالت، (Saghaian et al., 2002b)وبالمقارنة بالدراسات السابقة مثل دراسة 
ن البيانات الشيرية المتاحة عن مصر عددىا محدود لأ بطاء، ونظراً إفترات  4ولكنيا اختارت ،مشاىدة
ى درجات لمحفاظ عم ،lag=1بطاء واحدة إظل فترة  ىمشاىدة، فسوف يتم التقدير ف 177بواقع  ،نسبياً 

 الحرية. 
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 ار عدد معادلات التكامل:ياخت 2 3 2 6
 

، كل نموذج يقوم عمى افتراضات تتعمق مشتركنماذج لاختبارات التكامل الم 5قدم جوىانسن 
 معادلة التكامل ىسواء ف ،( Intercept)المقطع والثابت ،Trendو عدم وجود الاتجاه أبوجود 

Cointegrating Equation ، ىنحدار الذاتلإجو او معادلة متأVAR Equation  ذا كانت إ، وما
 . ىو اتجاه تربيعأ ىو اتجاه عشوائأمحدد  ىالسلاسل تشمل اتجاه خط

الأسعار الزراعية والأسعار الصناعية وسعر  ن سلاسلأ سابقةال يةشكل البيانوضح الأتو 
مل تتش ،النقودعرض ووسطيا غير معروف، ولكن سمسمة  ،مل عمى اتجاه عام محددتلا تش ،الصرف

والأفضل  ،لا يمكن التقدير باستخدام نموذج واحد ىمحدد ووسطيا غير ثابت. بالتال ىعمى اتجاه خط
 نماذج عمى الأقل. 3ظل  ىالتقدير ف وتطبيقياً  نظرياً 
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 المصدر: النشرات الشيرية لمبنك المركزى المصرى، أعداد متفرقة.
سعار الصناعية لأا ،APIلأسعار الزراعية ل يوضح تطور الموغاريتم الطبيعى لمبيانات الشيرية (:4شكل رقم )

IPI،  سعر الصرفEX  النقودوعرضM  3/2222حتى 7/2227، لمفترة من. 
 

ن أربعة، حيث لأنماذج جوىانسن ا ى( ممخص بنتائج اختبارات التكامل ف3ويوضح الجدول)
ى متغير من متغيرات الدراسة، حيث لا توجد سمسمة تشمل عمى أالنموذج الخامس لا ينطبق عمى 

  .Quadraticاتجاه محدد تربيعي 
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  :(3جدول)
 نماذج جوىانس الأربعة بين متغيرات الدراسة ىف شتركممخص بنتائج اختبارات التكامل الم

 (4النموذج) (3النموذج) (2النموذج) (1النموذج) المكون الافتراض:

 خطي خطي عشوائي عشوائي اهالاتج فى البيانات
 يوجد يوجد يوجد لا يوجد الثابت C.Eمعادلة التكامل 

 يوجد لا يوجد لا يوجد لا يوجد الاتجاة

 يوجد يوجد لا يوجد لا يوجد الثابت VARمعادلة 

 يوجد لا يوجد لا يوجد لا يوجد الاتجاة

 at 0.05 Critical Value  عدد معادلات التكامل
 Trace test 2 3 1 1 فى ظل اختبار
 Max-Eig test 2 3 **1 1فى ظل اختبار 

C.E: Cointegrating Equation, VAR: Vector Autoregression, Max-Eig: Maximum 
Eigenvalue. ** at 10% Critical Value 

 
 لى النتائج التالية: إومن ىذا الجدول يمكن التوصل 

 ،ربعةلأالاختبارات ا ىو ثلاثة فأو اثنين أتكون واحدة قد  شتركن عدد معادلات التكامل المأ -1
 Maximumالعظمىذاتية القيم الواختبار  ،Teaceثر لأنتائج اختبار ال وطبقاً بطاء واحدة إظل فترة  ىف

Eigenvalue. 
 
،  r=3علاقات 3لى إ ،r=1بين علاقة واحدة شترك حيث تتراوح عدد علاقات التكامل الم -2

يتحقق  ىوقوية بين المتغيرات الأربعة، وبالتال ،جللأعلاقات توازنية طويمة ان ذلك يعنى وجود إف
 جل الطويل.لأا ىالشرط الأول لإمكانية رفض فرضية حياد النقود ف
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 ىظل النموذج الثان ىف شتركنتائج اختبارات التكامل الم :(4جدول)
(Trace) Test  

Hypothesized  Trace 0.05  
No. of CE(s) Eigenvalue Statistic Critical Value Prob. 
     0.332781  122.3523  54.07904  0.0000 
     0.127349  47.49462  35.19275  0.0015 
     0.086915  22.29399  20.26184  0.0259 
     0.029148  5.472596  9.164546  0.2355 

 Trace test indicates 3 Cointegrating Eqn(s) at the 0.05 level 
(Maximum Eigenvalue) Test 

Hypothesized  Max-Eigen 0.05  
No. of CE(s) Eigenvalue Statistic Critical Value Prob. 
     0.332781  74.85771  28.58808  0.0000 
     0.127349  25.20063  22.29962  0.0191 
     0.086915  16.82140  15.89210  0.0357 
     0.029148  5.472596  9.164546  0.2355 

 Max-eigenvalue test indicates 3 cointegrating eqn(s) at the 0.05 level 
 

   .r=3و  r=2و  r=1ظل  ىى فأضرورة القياس والتقدير لثلاث نماذج تصحيح الخطأ  -3
 

ظل افتراضات النموذج  ىف شترك،ادلات التكامل الم( نتائج اختبار عدد مع4ويوضح الجدول)
 قدمو جوىانسن.   ىالذ ىالثان

 ،Maximum Eigenvalueالعظمــى  ذاتيــةالقــيم الواختبــار  Traceثــر لأنتــائج اختبــار اوطبقــا ل
  2و أ 1و أتسـاوى الصـفر  شـتركعـدد معـادلات التكامـل المن أبـ ،يمكن رفـض الفـروض الصـفرية القائمـة

  . r=3وأ 3ن عدد المعادلات يساوى أب ،لبديلوقبول الفرض ا

بوجود علاقة توازنيـة فـى الأجـل الطويـل بـين المتغيـرات  ،ليذه النتيجة وعمى ذلك يمكن القول طبقاً 
 .M1 و EXو   IPIو  APIالأربعة 

يمكــن رفــض الشــرط الأول لتحقــق فرضــية حيــاد النقــود فــى الأجــل الطويــل وبقــوة، والقبــول  ىوبالتــال
  مصر.  ىعمى المتغيرات محل الدراسة ف ىثر حقيقأد ن لمنقو أب
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 : r=3معادلات تكامل 3ظل  ىنتائج تقدير نموذج  تصحيح الخطأ ف 2 4 2 6

 جل الطويل:لأ: تقدير معممات اأولاً 
ظل  ىف ،( نتائج تقدير نموذج تصحيح الخطأ لممعادلات الأربعة6( وجدول )5يوضح جدول)

 ن:أومنيما يتضح ، ( 3( بجدول )2لافتراض النموذج ) طبقاً  شتركمعادلات تكامل م 3افتراض وجود 
 
 :(5جدول)

 r=3حالة  ىنموذج تصحيح الخطأ ف ىجل الطويل فلأمقدرات المعممات ا

Cointegrating Eq:                    
LnAPI(t-1)  1  0  0 
LnIPI(t-1)  0  1  0 
LnEX(t-1)  0  0  1 
LnM(t-1) -0.619*** -0.736*** -0.641*** 

t-statistics [-10.799] [-5.179] [-5.92] 
Constant  1.803**  2.925*  5.460*** 

t-statistics [ 2.420] [ 1.586] [ 3.882] 
       Note: *** 1% significance level, **5% significance level  

 
 ىف LnM(t-1)جل الطويل لمتغير عرض النقود لأمات ان معمألى إ( 5تشير النتائج بجدول )-1

% 1ن: زيادة معدليا إلقيم المعممات ف جاءت معنوية وموجبة. وطبقاً  ،معادلات تصحيح الخطأ الثلاثة
 ، LnAPI(t-1)أسعار السمع الزراعية ى% ف0,62لى زيادة معدليا إتؤدى  ،LnMعرض النقود  ىف

 ،LnMعرض النقود  ى% ف1د الأول(. بينما زيادة معدليا خرى )العمو لأوبافتراض ثبات العوامل ا
خرى )العمود لأوبافتراض ثبات العوامل ا ،أسعار السمع الصناعية ى% ف0,74لى زيادة معدليا  إتؤدى 
  .(ىالثان

لى الطرف إذا تم نقميا إ ،لى إشارة موجبةإتتحول السالبة  M(t-1)إشارة متغير النقود المبطأة 
 يسر من معادلة التقدير لأالطرف ا ىسعار وسعر الصرف فلأغيرات اوكانت مت ،يمنلأا

ثر أبمعنوية  ،t-statistics=10,8عمى الأسعار الزراعية  ىثر التوسع النقدأوبمقارنة معنوية 
مع فرضية  ىيتضح مدى التوافق النظر  ،t-statistics=5,2عمى الأسعار الصناعية  ىالتوسع النقد
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عمى الأسعار  ىلأن معنوية تأثير التوسع النقد اً ، نظر Overshooting Hypothesisالتجاوز 
 أكبر بكثير من تأثيره عمى الأسعار الصناعية الجامدة. ،الزراعية المرنة

لى زيادة إعرض النقود تؤدى  ىن الزيادة فأ ،جل الطويللأا ىالنقود ف حيادحيث تتوقع فرضية -2
ن معممات متغير إ( ف5الصناعية، ولكن من الجدول)سعار الزراعية و لأمستويات ا ى( ف1:1متناسبة )

 ىتقل عن الواحد الصحيح، وبذلك يتحقق الشرط الثان ،بالمعادلات الثلاثة LnM(t-1)النقود المقدرة 
وىذه النتيجة تشير إلى أنو يمكن أن يكون  ،جل الطويللأا ىلإمكانية رفض فرضية حيادية النقود ف

 جل عمى الأسعار الزراعية والصناعية.لأيل اطو  ىلمتغيرات النقدية تأثير حقيق
 ;Asfaha & Jooste, 2007) وتتفق النتيجتان السابقتان مع ما توصمت اليو دراسات

Saghaian et al., 2002)،)  ودراسة(Siami-Namini et al., 2019)،  ،عن الولايات المتحدة
 ,Frankel; Robertson and Orden; Taylor , Spriggs; Lai)ولكنيما تخالفان نتائج دراسات 

Hu, and Wang) . 
 

 ،جل الطويللأا ىعرض النقود ف ىاستجابة لمزيادة ف ،أسعار المنتجات الزراعية ىإن معدل الزيادة ف-3
الأسعار الصناعية. وىذه النتيجة تشير إلى أن التضخم الناتج عن السياسة  ىأقل من معدل الزيادة ف

-Cost السعر -فيما يعرف بحالة ضغوط التكمفة  ىالقطاع الزراعيتسبب في وضع  ،النقدية التوسعية
Price Squeeze،  بتضخم دفع  تعرف أيضاً  ىكبر من السمع الصناعية. وىذه الحالة التأبشكل

، حيث ترتبط زيادة أسعار السمع الزراعية بزيادة الطمب عمى المدخلات  Push-Cost Inflationالنفقة
 وارتفاع أسعارىا.

سعر  ى% ف0,64زيادة معدليا لتؤدى  ،LnMعرض النقود  ى% ف1ن زيادة معدليا إف وأخيراً -4
 خرى(.لأ)العمود الثالث وبافتراض ثبات العوامل او لى تخفيض قيمة الجنيإى دأ ى،الصرف الأجنب

 
 جل القصير واختبار ظاىرة تجاوز الأسعار الزراعية:لأا ى: نتائج تقدير سرعة التكيف فثانياً 

 

( الأسعار  speeds of adjustment)سرعة تعديل (، بمغت قيمة معممة تكيف6) من جدول-1
وىى  ،(𝝀22) ومعممة تكيف الأسعار الصناعيةول، لأ وىى القيمة الأولى بالعمود ا ،(𝝀11) الزراعية

وىى القيمة الثالثة بالعمود الثالث،  ،(𝝀33) ومعممة تكيف سعر الصرف، ىالقيمة الثانية بالعمود الثان
، عمى الترتيب. وكميا قيم سالبة كما 0,056-،  0,013-،  0,211-جل الطويل لأا ىنحو التوازن ف

 ىو متوقع، ولكن جاءت معممة التكيف لأسعار السمع الصناعية غير معنوية. 
حين جاءت معممة  ىف،  0,21-ن معممة التكيف للأسعار الزراعية جاءت معنوية وبقيمة أوحيث -2

و ظاىرة التجاوز أيمكن قبول فرضية  ىوبالتال ،وغير معنوية 0,013-ناعية ضعيفة التكيف لمسمع الص



الوادي جنوب عةجام التجارة، كلية التجارية، للبحوث الدولية الوادي جنوب جامعة مجلة  

    

 
 

2222 يونيو، المجمد السادس ،  الاولالعدد   p90    
 

 ذلك أيضاً  ىللأسعار الصناعية. ويعن ىمقابل الجمود النسب ،Overshootingلأسعار السمع الزراعية 
% 21بنسبة  ،المدى القصير ىف حالة التجاوز ىن الأسعار الزراعية ستنخفض لإعادة التوازن فأ

 جل الطويل.  لأا ىلى التوازن فإلموصول  شيرياً 
 r=3حالة  ىنموذج تصحيح الخطأ ف ىنتائج تقدير معممات التكيف ف: (6جدول)

 The speeds of adjustmentمعلمات تصحيح الخطأ  
Error 

Correction:                  

CointEq1(     ) -.211*** -0.013 -0.019 -0.018 

t-statistics [-5.092] [-0.544] [-0.340] [-0.975] 

CointEq2(     ) 0.061 -0.013 0.038 -0.008 

t-statistics [ 3.322] [-1.206] [ 1.542] [-0.945] 

CointEq3 (     ) 0.029 0.024 -0.056** 0.005 

t-statistics [ 1.642] [ 2.292] [-2.323] [ 0.608] 

 ختتاااا  اتتخيصيص  تنموذج نتائج الا 

Adj. R
2

 0.156 0.097 0.089 -0.011 

D-W 1.898 2.017 1.980 1.989 

LM (P-value) 15.025 (0.5285) 

J-B (P-value) 2.0795 (0.3535) 

Note: *** 1% significance level, **5% significance level. D-W is a Durbin –
Watson test. LM: Lagrange Multiplier test of residual serial correlation. J-B: a test for 
normality for residuals. (P-value): The probability of making error by rejecting the null 

hypothesis. 
 

 ،(𝝀11) ن القيمة المطمقة لمعممة سرعة تعديل الأسعار الزراعيةألى إ ،(6تشير النتائج بجدول )-3
 <𝝀11وأ ،(𝝀22) كبر من معممة الأسعار الصناعيةأوالثانية  ،(𝝀33) كبر من معممة سعر الصرفأ

𝝀33> 𝝀22 ، ًعمى تحقق فرضية تجاوز  وىذا دليلًا أيضاOvershooting  فى الأجل الأسعار الزراعية
ات النقدية، مما أن الأسعار الزراعية تتكيف بشكل أسرع من الأسعار الصناعية مع التغير  ىالقصير. أ

 القصير.  جلى الأفيؤثر عمى الأسعار الزراعية الحقيقية 
 :r=2 شتركمعادلات تكامل م 2ظل  ىنتائج تقدير نموذج  تصحيح الخطأ ف 2 5 2 6

 أولا: تقدير معممات الاجل الطويل:
ظل  ىف ،( نتائج تقدير نموذج تصحيح الخطأ لممعادلات الأربعة8( وجدول )7يوضح جدول)

(، ومنيما 3( بجدول )1لافتراض النموذج ) طبقاً   r=2شتركاض وجود  معادلتين لمتكامل المافتر 
  :يتضح
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 ىمعادلت ىجاءت معنوية وموجبة ف ،جل الطويل لمتغير النقود ومغير سعر الصرفلأا ىمعممت( أن 1)
 ،عرض النقود ى% ف1 ن: زيادة معدلياإلقيم المعممات ف . وطبقاً       و       شتركالتكامل الم

% 0,399لى زيادة  ا  )العمود الأول(، و  أسعار السمع الزراعية ى% ف0,407لى زيادة معدليا إتؤدى 
جل الطويل. ومعنى ذلك إمكانية رفض فرضية حياد لأا ى( فى)العمود الثان أسعار السمع الصناعية ىف

والذى جاءت  ،متغير سعر الصرفحالة وجود  ىقد انخفضت ف ،ن قيم معممات النقودأالنقود. وواضح 
 معممتيو موجبتان ومعنويتان. 

 r=2حالة  ىنموذج تصحيح الخطأ ف ىجل الطويل فلأمقدرات معممات ا: (7جدول)      
Cointegrating Eq:              

      LnAPI(t-1)  1.000  0.000 
LnIPI(t-1)  0.000  1.000 
LnEX(t-1) -0.333*** -0.516*** 
t-stat [-6.19] [-2.825] 

LnM(t-1) -0.407*** -0.399*** 
t-stat [-43.30] [-12.51] 

وسعر الصرف المبطأ  ،M(t-1)متغير النقود المبطأة  ىإشارتيلاحظ أن %. 1***النتائج معنوية عند مستوى 
LnEX(t-1) واعتبار متغير  ،يمن كمتغيرين مستقمينلأف الى الطر إذا تم نقميما إ ،لى إشارة موجبةإتتحولان  ،السالبتين

   ى.ابع بالعمود الثانتواعتبار سعر الصرف متغير  ،العمود الأول ىالأسعار الزراعية متغير تابع ف
 
 ى% ف0,333لى زيادة معدليا إتؤدى  ،LnEX(t-1)سعر الصرف  ى% ف1أن زيادة معدليا ( 2)

 جل الطويل.لأا ىأسعار السمع الصناعية ف ى% ف0,516لى زيادة معدليا ا  و  ،أسعار السمع الزراعية
 

يتضح انخفاض القيمة المطمقة لمعممة النقود  ،(7( بنظيرتيا بالجدول)5بمقارنة النتائج بالجدول )( 3)
حالة عدم وجود سعر  ىف 0,619من،       للأسعار الزراعية   VECمعادلة تصحيح الخطأ ىف

ى ما أ( ) 5حالة وجود سعر الصرف كما بالجدول ) ىف 0,407لى إ ،(7كما بالجدول ) ،الصرف
للأسعار الصناعية  VECمعادلة  ى%(، وكذا انخفاض القيمة المطمقة لمعممة النقود ف34يقارب 
سعر  ىحالة وجود تغيرات ف ىف 0,399لى إ ،حالة عدم وجود سعر الصرف ىف 0,736من ،       
 %(. 53ى ما يقاربأ) الصرف

مصر  ىن سعر الصرف فأحيث  ،مكن القبول لفرضية الاستيعاب لسعر الصرفي ىوبالتال
والاسعار  ،لأثر صدمات النقود عمى تجاوز أسعار السمع الزراعية ىقام بالاستيعاب الجزئ

 فى مصر خلال فترة الدراسة. ،الصناعية
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 ار الزراعية:جل القصير واختبار ظاىرة تجاوز الأسعلأا ى: نتائج تقدير سرعة التكيف فثانياً 
ومعممة تكيف (، 𝝀11) ) سرعة تعديل( الأسعار الزراعية (، بمغت معممة تكيف8من جدول )( 1)

، عمى الترتيب.  0,001-،  0,200-جل الطويل لأا ىنحو التوازن ف ،(𝝀22) الأسعار الصناعية
ة بمستوى يزيد عن وكميا قيم سالبة كما ىو متوقع، ولكن جاءت معممة التكيف للأسعار الزراعية معنوي

 بينما جاءت معممة التكيف للأسعار الصناعية غير معنوية.، % 1
 (8جدول)

  r=2نموذج تصحيح الخطأ ىنتائج تقدير معممات التكيف ف
 The speeds of adjustmentمعممات تصحيح الخطأ  

Error Correction:                  
CointEq1(     ) -0.200*** -0.028  0.021 -0.013 

t-statistics [-5.11180] [-1.19957] [ 0.39181] [-0.72600] 
CointEq2(     )  0.047  0.001 -0.007 -0.013 

t-statistics [ 4.27297] [ 0.19397] [-0.45132] [-2.62875] 
 نتائج الاختبارات التشخيصية لمنموذج 

Adj. R2  0.156  0.097  0.089 -0.011 
D-W 1.898 2.017 1.980 1.989 

LM (P-value)+ 16.027 (0.4511) 
J-B (P-value)++ 1.7428 (0.4184) 

Note: *** 1% significance level, **5% significance level, *10% significance level. + : Null Hypothesis: 
No residual autocorrelations at lag=1. ++:Null Hypothesis: Residuals are multivariate normal. P-value 

indicates the probability of making error by rejecting the null hypothesis. 
لى إكثر مرونة وقابمية لمتعديل والتكيف لموصول أن أسعار السمع الزراعية أ ويعنى ىذا أيضاً 

ن إف ،لمدراسات السابقة لمسمع الصناعية. وطبقاً  عمى خلاف الأسعار ،جل الطويللأا ىالتوازن ف
لتكيف لأسعار السمع الصناعية لتغير عرض النقود، يقوى فرضية التجاوز لأسعار اانخفاض سرعة 
 .السمع الزراعية
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 شتركمعادلات تكامل م 2ظل  ىنتائج تقدير نموذج  تصحيح الخطأ ف 2 6 2 6
r=2: 

 جل الطويل:لأ: تقدير معممات اأولاً 
ظل  ىلممعادلات الأربعة ف ،نتائج تقدير نموذج تصحيح الخطأ ،(10( وجدول )9ح جدول)يوض

(، 3( بجدول )3لافتراضات النموذج ) طبقاً  ، r=1شتركافتراض وجود  معادلة واحدة لمتكامل الم
 ن:أومنيما يتضح 

  (9جدول)
 r=1جل الطويل في نموذج تصحيح الخطأ في حالة لأمقدرات المعممات ا

Cointegrating Eq:        
LnAPI(t-1)  1 
LnIPI(t-1)  -0.193 

t-statistics [-1.364] 
LnEX(t-1) -0.271 

t-statistics [-2.575] 
LnM(t-1) -0.304 

t-statistics [-4.313] 
Constant -0.190 

 LnIPI(t-1)ار الصناعية المبطأة والاسع LnEX(t-1)ومتغير سعر الصرف المبطأ  M(t-1)إشارات متغير النقود المبطأة 
واعتبار متغير الأسعار الزراعية  ،يمن كمتغيرات مستقمةلألى الطرف اإذا تم نقميا إلى إشارات موجبة إستتحول  ،السالبة

 .الطرف الايسر من معادلة التقدير ىمتغير تابع ف
لقيم  طبقاً و  ،جاءت معنوية وموجبة ،جل الطويل لمتغير النقود وسعر الصرفلأا ىمعممت 
بينما زيادة  ،%0,304لى زيادة معدليا إتؤدى  ،عرض النقود ى% ف1ن: زيادة معدليا إف ،المعممات
جل لأا ىأسعار السمع الزراعية ف ىف ،%0,271لى زيادة معدليا إسعر الصرف تؤدى  ى% ف1معدليا 
 ية. ثر الأسعار الصناعية غير معنوى عمى أسعار السمع الزراعأبينما جاء  ،الطويل

 
 جل القصير واختبار ظاىرة تجاوز الأسعار الزراعية:لأا ى: نتائج تقدير سرعة التكيف فثانياً 

نحو التوازن  ،(𝝀11) ) سرعة تعديل( الأسعار الزراعية (، جاءت معممة تكيف10من جدول )       
 وكما ىو متوقع.،  0,186-وبقيمة سالبة   ،جل الطويل معنويةلأا ىف
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 نموذج تصحيح الخطأ ىج تقدير معممات التكيف فنتائ: (12جدول)
 The speeds of adjustment معممات تصحيح الخطأ 

Error Correction:                  
CointEq1(     ) -0.186*** -0.034*  0.031 -0.017 

t-statistics [-5.00] [-1.567] [ 0.608] [-0.992] 
 التشخيصية لمنموذج نتائج الاختبارات 

Adj. R2  0.151  0.083  0.63 -0.008 
D-W 1.873 2.044 1.957 1.983 

LM (P-value)+ 17.383 (0.361) 
J-B (P-value)++ 1.814 (0.4037) 

Note: *** 1% significance level, *10% significance level. +: Null Hypothesis: No 
residual autocorrelations at lag=1 . ++ :Null Hypothesis: Residuals are multivariate 
normal. P-value: indicates probability of making error by rejecting the null 

hypothesis. 
 

، ظل النماذج الثلاثة ىثر النقود عمى أسعار السمع الزراعية فأممخص ب ،(11ويوضح جدول )
معنوية وبالإشارات  ،جل الطويل وسرعة التكيف للأسعار الزراعيةلأان معممة أ ،ح من النتائجيتضو 

 ىمما يعنى تعزيز تحقق فرضية التجاوز ف ،ولكنيا تنخفض عند ادخال متغير سعر الصرف ،المتوقعة
 أسعار السمع الزراعية وتحقق فرضية الاستيعاب.

 (11جدول)
 ثلاثةالنماذج ال ىثر النقود عمى أسعار السمع الزراعية فأممخص 

 معممة التكيف معممة الاجل الطويل ECعدد  حالة  ىف
 r=3 0.619 -0.211 عدم وجود الأسعار الصناعية وسعر الصرف

 r=2 0.407 -0.200 وجود سعر الصرف فقط
 r=1 0.304 -0.186 وجود الأسعار الصناعية وسعر الصرف

، يعنى ومتغير سعر الصرفالأسعار الصناعية غير تولكن انخفاض معممة التكيف عند ادخال م
 ى( عمى تجاوز الأسعار الزراعية ف) ذو الأسعار غير المرنة نسبياً  ثير حجم قطاع التصنيعأمحدودية ت

 مصر.
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 نتائج اختبار سببية جرانجر 2 7 2 6
ولكن اثبات  ،ن ىناك علاقة معنوية بين المتغيراتأ ،جل الطويللأتشير نتائج تقدير معممات ا

 ىولكنيا علاقة ارتباط بسيط بين التغيرات ف ،ن تكون العلاقة سببيةأبالضرورة  العلاقة لا يعني
أسعار السمع الزراعية والسمع الصناعية وسعر الصرف. ولذا سوف يتم  ىوالتغيرات ف ىالمعروض النقد

لفحص العلاقة السببية بين السلاسل  ، Granger Causality Testاستخدام اختبار  سببية جرانجر 
 ربعة. لأية االزمن

 
 Pairwise Grangerنتائج اختبار سببية جرانجر بين متغيرات الدراسة : ( 12جدول)

Causality Tests, Lags: 1 

Null Hypothesis Probability 
 LnIPI does not Granger Cause LnAPI 0.0055 
 LnAPI does not Granger Cause LnIPI 0.2594 
 LnEX does not Granger Cause LnAPI 0.0037 
 LnAPI does not Granger Cause LnEX 0.3733 
 LnM does not Granger Cause LnAPI 0.0029 
 LnAPI does not Granger Cause LnM 0.4059 
 LnEX does not Granger Cause LnIPI 0.0004 
 LnIPI does not Granger Cause LnEX 0.8461 
 LnM does not Granger Cause LnIPI 0.0540 
 LnIPI does not Granger Cause LnM 0.5590 
 LnM does not Granger Cause LnEX 0.0529 
 LnEX does not Granger Cause LnM 0.9233 

 
ىو عدم وجود  ىن الفرض الصفر أنتائج اختبار سببية جرانجر، حيث  (12ويوضح الجدول)

 :تضح النتائج الستة التاليةتومنو  ،Probability =˂ 0.05ويتم رفضو عندما  ،علاقة سببية
 لى الأسعار الزراعية. إالاتجاه من الأسعار الصناعية  ةوجود علاقة سببية وحيد .1
 لى الأسعار الزراعية.إالاتجاه من سعر الصرف  ةوجود علاقة سببية وحيد .2
 لى الأسعار الزراعية.إالاتجاه من النقود  ةوجود علاقة سببية وحيد .3
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 لى الأسعار الصناعية. إالاتجاه من سعر الصرف  ةة سببية وحيدوجود علاق .4
 لى الأسعار الصناعية .إالاتجاه من النقود  ةوجود علاقة سببية وحيد .5
 لى سعر الصرف .إالاتجاه من النقود  ةوجود علاقة سببية وحيد .6

 تجاوز ةرضيفتحقق وتؤكد  ،وتعزز نتائج اختبار السببية عدم حياد النقود عمى الأسعار الزراعية
، كما سعار الصناعيةلأثر الأسعار الزراعية بمتغير النقود وسعر الصرف واأحيث تت الزراعية، لأسعارا

 .تؤكد تحقق فرضية استيعاب سعر الصرف وأنو يؤثر عمى الأسعار الزراعية وليس العكس

 

 النتائج والتوصيات: 1 7

، ىالإجمال ىالناتج المحم ىمساىمتيا ف لكبر ى،الاقتصاد المصر  ىف اً محوري اً تمعب الزراعة دور 
مع بقية الاقتصاد، وضمان الأمن  ىوالخمف ىتكامميا الأمام ىتكمن الأىمية الاستراتيجية لمزراعة فكما 
إن التغير لذا فالتوظيف. ودورىا فى زيادة معدلات ، و ىوالحفاظ عميو، وعائدات النقد الأجنب ىالغذائ
 ،ىذا القطاع ىخل المزارعين وقراراتيم الاستثمارية والإنتاجية فيحدد د ،لأسعار الزراعيةل ىالنسب
ىذا القطاع  ىلمنمو المستدام ف ىأمر أساس ،تؤثر عمى الأسعار الزراعية ىفإن فيم العوامل الت ىوبالتال

 وبقية الاقتصاد. 
عمى تجاوز الأسعار  ىالمعروض النقد ىثر التغيرات فألى اختبار إ ،وتيدف ىذه الدراسة

، وباستخدام بيانات ىبالتطبيق عمى الاقتصاد المصر  ،ظل نظام سعر الصرف المرن ىف ،راعيةالز 
لاسعار المنتجين  ىوالرقم القياس ،APIشيرية لمؤشر الرقم القياسي لأسعار المنتجين لمسمع الزراعية 

و ، خلال الفترة من يونيM1ىوالمعروض النقد ، EXبىوسعر الصرف الأجن ، IPIلمسمع الصناعية
 . 2022وحتى مارس  2007

ن كل السلاسل الزمنية أثبتت أ ،ن اختبارات وجود جذر الوحدة في السلاسل الأربعةأوحيث 
 Johansen Cointegration تم استخدام اختبار، I(I)متكاممة من نفس الرتبة وىى الرتبة الأولى 

Testىنحدار الذاتلإامتجو طار نموذج إ ضمن Vector Autoregressions (VARs)،  ونماذج
، كما تم استخدام اختبار سببية Error Correction Models (ECM)تصحيح الخطأ 

سمح ليس فقط بتقديرات تجاوز أسعار السمع الزراعية ، والذى  Granger Causality Testsجرانجر
حل جل بين المتغيرات ملأاختبار العلاقات طويمة ا عمى أيضاً  أكدتسعر الصرف، ولكنيا استيعاب و 

 الدراسة.
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 ما يمى:وأثبتت النتائج 
 ،جللأاتضح وجود علاقة توازنية طويمة ا Johansen Cointegration Testباستخدام  -1

 ىبالتال ،سعار الصناعية وسعر الصرفلأالنقود وبين الأسعار الزراعية وا ىبين التغيرات ف
 جل الطويل.لأا ىرفض فرضية حياد النقود ف

فرضية تجاوز وجود  تم التحقق من، Error Correction Models (ECM)باستخدام  -2
الأسعار الزراعية متغير لن معممات التكيف ليذا أحيث  ،قصيرجل اللأا ىالأسعار الزراعية ف

ارات جوىانسن، كما بيا اختتقدم ىظل مختمف الافتراضات الت ىجاءت كميا سالبة ومعنوية ف
 . لمتغير الأسعار الصناعية وسعر الصرفمقارنة بمثيلاتيا  عمىالأن قيميا المطمقة كانت أ

فى الأجل  سعار الزراعيةالأ ىالتقمبات السريعة ف ،ة تجاوز الأسعار الزراعيةوتفسر ظاىر 
عندما تحدث صدمة مالية، سيتعين عمى قطاع الزراعة أن يتحمل عبء التكيف، ف وبالتالي، القصير.

استيعاب تقمب  اً تعين عمى المستيمكين أيضيكما  ى مصر،مما يقمل من الجدوى المالية لممزارعين ف
عمى  ىمما يؤثر بدوره عمى قدرتيم عمى إدارة تدفقيم النقد ىا،وتجاوز  ،الأسعار عمى المدى القصير

 .والمتوسطة لأسر الفقيرةل كبيراً ، وىو ما يمثل تحدياً النحو الأمثل

ثر أد قمل من ن ادخال سعر الصرف قأحيث  ،رفصتم التحقق من فرضية استيعاب سعر ال -3
 الصدمات النقدية عمى متغير أسعار السمع الزراعية.

قل من تأثيره عمى الأسعار أ ،عمى الأسعار الزراعية المرنة ىثير التوسع النقدأجاء ت -4
 لتضخم دفع النفقة.  ىغير مرنة، مما يعنى تعرض القطاع الزراعالالصناعية 

ىو سبب مؤكد لتحركات الأسعار الزراعية  ىأن التوسع النقد ،مسببيةلتؤكد اختبارات جرانجر  -5
، كما يؤكد عمى تحقق فرضية لفرضية التجاوز اً قوي اً تجريبي والصناعية، مما يوفر دليلاً 

استيعاب سعر الصرف، عمى أساس أن العلاقة بين سعر الصرف والأسعار الزراعية علاقة 
  من جانب سعر الصرف فقط.  الاتجاه أحادية 
 الدراسة:توصيات 

تحققت الدراسة من اثر التغيرات في المعروض النقدي عمى تجاوز الأسعار الزراعية وأن  حيث
العلاقة سببية، وأن النقود تحدث أثراً أكبر عمى متغير الأسعار الزراعية، وأن ىذا الأثر يختمف فى قوتو 

المتغيرات وأثاره الجانبية غير المباشرة، والتى تكون غير مرغوبة، وتختمف عن أثر النقود عمى 
 رح الدراسة التوصيات التالية:تتقالدراسة وعمى ضوء نتائج الاقتصادية الكمية الأخرى. 

 عمى جنباً إلى جنب، أن يعمل صانعو السياسات الزراعية والسمطات النقدية عن كثب يجب  -1
تيدف إلى  ىلأن السياسات النقدية الت ،تركز عمى الأجل القصيرتصميم وتنفيذ سياسة نقدية 
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قد يكون ليا تأثيرات أقل استحسانًا عمى المزارعين  ،الاقتصادى قيق الاستقرار فتح
 .القصير جلالأ ىف خاصةً والمستيمكين، 

 

، الانتباه ىالزراعالقطاع  وأ Macro ىالكم سواء عمى المستوى القرار،  ىيجب عمى صانع -2
لأن التقمبات  ،لزراعيةوسعر الصرف عمى الأسعار اإلى الآثار غير المباشرة لمسياسة النقدية 

 .ىالإنفاق الاستيلاك عمىؤثر عمى مستوى معيشة المستيمك و ت ،سمع الزراعيةأسعار ال ىف
 

وأسعار وادخال الاحتياطيات الأجنبية، تسميط الضوء عمى دور متغيرات السوق الدولية يجب  -3
من حيث  ،المحمية تقمبات الأسعار الزراعيةتفسير  ىفالتجارة الدولية السمعية وغيره الفائدة و 

سياسات لبالإضافة  ،يتضمن ىذه المتغيرات الإضافية ىالذ ،أن يوفر التحميل الشامل حتملالم
 صورة أكثر اكتمالًا لمعوامل الدافعة وراء فقاعات أسعار السمع الأساسية. ى،الاقتصاد الكم

 
 

لا سيما ) سياسةلكلٍ من الباحثين وصانعي ال ،النتائج التجريبية فى غاية الأىميةقد تعد  -4
، والذين يحاولون تجنب التقمبات الحادة فى أسعار السمع (صانعوا السياسة في الدول النامية

 . فى مصر زراعيةال
 

قياس  عند ،مصادر تقمب سعر الصرفحوث مستقبمية، تركز عمى فيم بعمل دراسات و يجب  -5
كان سعر الصرف  وتقييم ما إذاى، تعديل الاقتصاد الكمفى العمل عمى دور سعر الصرف 

لا شك أن ىذه  ، Shock Generatorأو مصدر لمصدمات ،يعمل كممتص لمصدمات
 .لمصراختيار نظام سعر الصرف المناسب  من أجلالقضايا الأساسية  واحدة من
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