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 الملخص
  

 العالم، حيث تمكن الدولة من إدارة النشاط ا�قتصادي وتختلف دول من - أية دولة في ا�قتصادي ا�ستقرار لتحقيق السياسات ا�قتصادية ا�ساسية من النقدية السياسة  ُ  ّ ت عد  
ار أخرى، وتوجد نظم مختلفة للسياسة النقدية يمكن عن طريقھا تحقيق أھدافھا الرئيسية المتمثلة في تحقيق استقرار في المستوي العام ل7سع إلى دولة الھا وأغراضھا مناستعم طبيعة

مEئم من ا�حتياطي النقدي ا�حنبي، ومن تلك النظم نظام والوصول لمعد�ت النمو ا�قتصادي المستھدفة والمحافظة علي استقرار أسعار صرف العمEت ا�جنبية وتكوين حجم 
معرفة ا�ثر الذي تحدثه السياسة تكمن أھمية الدراسة في و استھداف سعر الصرف، ونظام استھداف اQجماليات النقدية (العرض النقدي بأنواعه المختلفة)، ونظام استھداف التضخم.

لة في العرض النقدي بصوره المختلفة وسعر الصرف ومعامل الخصم وأخيرا معدل التضخم على بعض المتغيرات ا�قتصادية الكلية علي بأدواتھا وآلياتھا الرئيسية المتمثالنقدية 
ة النقدية لتحقيق أھدافھا وتمثلت مشكلة البحث في اختEف ا�نظمة التي تتبعھا السياس المستويين القومي والزراعي المصري لتحقيق ا�ستقرار الداخلي والخارجي لEقتصاد القومي.

تلك ا�نظمة علي المتغيرات ا�قتصادية الكلية  الرئيسية المتمثلة في استقرار المستوي العام ل7سعار والوصول لمعد�ت النمو ا�قتصادي المستھدفة وتأثير السياسة النقدية عند تطبيق
القومي أكثر أدوات وآليات السياسة النقدية علي المتغيرات ا�قتصادية الكلية المدروسة علي المستويين كما تكمن مشكلة البحث في تحديد ، علي المستويين القومي والزراعي

وھدف البحث بصفة رئيسية إلي دراسة أثر السياسة النقدية علي بعض  والزراعي المصري نظرا للتشابك والتداخل بين تلك ا�دوات وا[ليات المستخدمة من قبل السياسة النقدية.
ا�ول منھا دراسة متغيرات السياسة تناول متغيرات ا�قتصادية الكلية علي المستوي القومي والزراعي المصري من خEل مجموعة من ا�ھداف الفرعية المتمثلة في ثEثة محاور ال

تناول خيرا أة الكلية المدروسة علي المستوي القومي والزراعي المصري، , وي منھا دراسة المتغيرات ا�قتصادينالثاتناول النقدية المؤثرة علي المتغيرات ا�قتصادية الكلية، بينما 
اعتمدت الدراسة علي استخدام و عEقة متغيرات السياسة النقدية وأثرھا علي المتغيرات ا�قتصادية الكلية المدروسة بالمستويين القومي والزراعي المصري.الثالث منھا دراسة 

بناءا علي تھا ائية في وصف وتحليل بيانات الدراسة وفي تقدير العEقة ا�تجاھية واختيار أفضل النماذج الممثلة للمتغيرات ا�قتصادية التي تمت دراسالطريقتين ا�ستقرائية واQحص
دية علي نظام استھداف اQجماليات النقدية اسة إلي مجموعة من التوصيات منھا تركيز السياسة النقروخلصت الد ).2016- 2000ا�سس ا�قتصادية المختلفة خEل فترة الدراسة (

حيث وذلك علي المستوي القومي (المعروض النقدي) �ستھداف مستوي معين من المعروض النقدي وذلك لحدوث التوازن في ا�سواق وتحقيق استقرار في المستوي العام ل7سعار 
يجب ا�ھتمام با�حتياطي النقدي(اتضح أنه 

0M( اتضح أنه ، بينما علي المستوي الزراعي) يجب ا�ھتمام بكل من السيولة المحلية الخاصة
2M وإجمالي السيولة المحلية ،(

)
3M المحافظة علي استقرار كل من دية المدروسة، كما يجب كسب ثقة المواطنين للتوسع في ا�ئتمان كأحد مكونات عرض النقود نظرا لتأثيرھا علي المتغيرات ا�قتصال) وذلك

وذلك بشكل متوازي مع الھدف  - استھداف سعر الصرف واستھداف التضخم- سعر الصرف ومعامل التضخم ومعامل الخصم من خEل اھتمام السياسة النقدية با�نظمة ا�خري 
ية للمحافظة علي قرارات ا�دخار وا�ستثمار واQنتاج والتسعير والمتغيرات ا�قتصادية الكلية علي كل من الرئيسي وھو تركيز السياسة النقدية علي استھدف اQجماليات النقد

دروسة سواء علي المستوي المستوي الكلي والزراعي حيث اتضح من الدراسة عدم تأثير كل من سعر الصرف والتضخم ومعامل الخصم علي المتغيرات ا�قتصادية الكلية الم
  .المصري الزراعي أوالقومي 

  

 مقدمةال
 

 لتحقيق السياسات ا�قتصادية ا�ساسية من النقدية السياسة  ُ  ّ ت عد  
العالم، حيث تمكن الدولة من إدارة  دول من - أية دولة في ا�قتصادي ا�ستقرار

  أخرى. إلى دولة استعمالھا وأغراضھا من طبيعة النشاط ا�قتصادي وتختلف
 تتخذھا التي والمبادرات Qجراءاتا مجموع النقدية السياسة تمثلو

 في والتأثير وسعر الصرف الفائدة وسعر النقود عرض Qدارة النقدية السلطات
اتباع السياسة النقدية ، حيث يتم معينة اقتصادية لتحقيق أھداف ا�ئتمان شروط

 البنك قيام خEل من النقدي في تخفيض العرض ا�نكماشية والتي تتمثل
 أو الدخول القانوني نسبة ا�حتياطي رفع أو الخصم سعر عبرف إما المركزي

 منح البنوك على قدرة من تحد ا�دوات ھذه، المالية ا�وراق سوق في بائعا
 ا�قتصاد، ا�مر داخل النقدي العرض وخلق الودائع، لذا ينخفض ا�ئتمان

 تاليوبال حجم ا�ستثمار ثم انخفاض ومن الفائدة سعر ارتفاع عليه يترتب الذي
 القوة الشرائية امتصاص يعني مما الكلي، الدخل والطلب من كل انخفاض

  .التضخم من النھاية في يحد ما للمجتمع، وھو
وتوجد نظم مختلفة للسياسة النقدية يمكن عن طريقھا تحقيق أھدافھا 
الرئيسية المتمثلة في تحقيق استقرار في المستوي العام ل7سعار والوصول 

�قتصادي المستھدفة والمحافظة علي استقرار أسعار صرف لمعد�ت النمو ا
، ومن تلك العمEت ا�جنبية وتكوين حجم مEئم من ا�حتياطي النقدي ا�حنبي

النظم  نظام استھداف سعر الصرف، نظام استھداف اQجماليات النقدية 
(العرض النقدي بأنواعه المختلفة)، نظام استھداف التضخم، وفيما يلي 

  لتلك النظم: استعراض
  نظام استھداف سعر الصرف. أو/:

ويھدف ھذا النظام المحافظة علي استقرار سعر صرف العملة 
المحلية مقابل العمEت ا�جنبية، ويتميز ھذا النظام بالسھولة في التطبيق 
واستقرار معد�ت التضخم ولكن يعاب عليه انعدام قدرة الدولة علي إدارة 

عرض للصدمات الخارجية التي يتم تصديرھا من سياسة نقدية مستقلة والت
الدولة التي تم ربط العملة بھا مما يؤدي لتآكل حجم ا�حتياطات النقدية من 

، مما يؤدي بالدولة إلي التخلي عن سعر الصرف الثابت العمEت ا�جنبية
وتراجع قيمة العملة المحلية مما يؤدي لزيادة عبء الدين المحلي بالعملة 

يتبعھا ازمة مالية حادة  Financial fragilityحدوث ھشاشة مالية أ�جنبية و
Fledged Financial  crises.  

  نظام استھداف ا\جماليات النقدية (المعروض النقدي).ثانيا: 
�ستھداف مستوي معين من المعروض النقدي ويھدف ھذا النظام 

، فإذا ل7سعارلحدوث التوازن في ا�سواق وتحقيق استقرار في المستوي العام 
زاد المعروض النقدي حدث ارتفاع في المستوي العام ل7سعار أي ارتفاع 
مستوي التضخم عن المستوي المستھدف لدي البنك المركزي وإذا انخفض 
المعروض النقدي المستھدف يؤدي لكساد في ا�سواق أي انخفاض مستوي 

Eقة قوية التضخم عن المستوي المستھدف، ويشترط ھذا النظام وجود ع
ومباشرة بين المستوي العام ل7سعاروحجم المعروض النقدي في ا�سواق 
وعلي قدرة البنك المركزي علي التحكم في المعروض النقدي المستھدف، 
ويمتاز بنشوء قدر أكبر قدر من المرونة في تحركات سعر الصرف حيث 

حدوث أي يسمح بالتغير بناءا علي قوي العرض والطلب ويعاب عليه أنه عند 
تغير في المعروض النقدي بالعملة المحلية عن المستھدف يؤدي لعدم استقرار 
المستوي العام ل7سعار كما انه يركز فقط علي علي تحقيق ھدف واحد للسياسة 

  النقدية أ� وھو الحفاظ علي المستوي العام ل7سعار دون ا�ھداف ا�خري.
تي تستخدم كوسيط في ويعني مفھوم العرض النقدي رصيد ا�شياء ال

التبادل، وتتعدد المفاھيم فباQضافة إلي النقد المتداول والعملة المعاونة, ھناك 
                           ً                                ً              أنواع تتمتع بدرجة عالية جدا  من السيولة اي يمكن تحويلھا فورا  إلي نقود دون 
تقلب في قيمتھا أو بتقلب يحدث في أضيق الحدود ويمكن التعرف علي عرض 

  :التالية ھيممفاالالنقود من خEل 

): النقد المتداول خارج البنك المركزي + ودائع 0Mا/حتياطي النقدي( - 1

  البنوك بالعملة المحلية.

+ النقد المتداول خارج الجھاز المصرفي  ):1M( مجموع وسائل الدفع - 2

  الودائع الجارية بالعملة المحلية.

+ ) 1M(مجموع وسائل الدفع ): 2M( لية الخاصةالسيولة المح - 3

 .اشباه النقود
وتشمل أشباه النقود (الودائع غير الجارية بالعملة المحلية ومنھا ودائع 
القطاع العام والخاص والقطاع العائلي مضافا إليھا الودائع الجارية وغير 

  ).ةالجارية بالعملة ا�جنبي
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+ ) 1Mمجموع وسائل الدفع (): 3M(إجمالي السيولة المحلية  - 4

 ، الودائع لدي البنوكإجمالي 
بالعملة المحلية ، إجمالي الودائع بالعملة وتشمل إجمالي الودائع 

  .ا�جنبية 

)+ صافي 3Mي السيولة المحلية (إجمال): 4M(إجمالي المسح النقدي  - 5

  .مبيعات شھادات ا/ستثمار + ودائع صندوق توفير البريد
  ثالثا: نظام استھداف التضخم.

ويھدف ھذا النظام �ستھداف معدل التضخم لتقليل انحراف معدل 
التضخم المتوقع عن معدل التضخم المستھدف وذلك من خEل استخدام سعر 

معدل التضخم  يكونة حيث يتم استخدام سياسة نقدية توسعية عندما الفائد
الحالي أقل من المستھدف وسياسة نقدية انكماشية عندما يكون معدل التضخم 
الحالي أعلي من المستھدف ومن مزايا ھذا النظام أنه يھدف إلي التأثير 

ؤدي لتقليل واQنتاج والتسعير مما ي وا�ستثماراQيجابي علي قرارات ا�دخار 
، ويعاب وتحقيق ا�ستقرار علي مستوي ا�قتصاد الكليحدة معد�ت التضخم 

يؤدي لخفض معد�ت عليه أن رفع أسعار الفائدة لمواجھة الضغوط التضخمية 
  نمو الناتج وزيادة عبء الدين الحكومي المحلي 

مما سبق يتضح أن أثر السياسة النقدية يتمثل في أدواتھا وآلياتھا 
سعر - المتمثلة في العرض النقدي ومعدل التضخم ومعامل الخصم سية الرئي

 - الفائدة الذي يتقاضاه البنك المركزي من البنوك التجارية للمعامEت البنكية 
 سياستھا توجيه المركزي في بالبنك المتمثلة النقدية  السلطة التي تستخدمھاو

خEل  من وذلك تصاد،لEق  والخارجي �ستقرار الداخليا تحقيق نحو النقدية
ا البحث ھذ أھمية ھنا جاءت ومنالكلية  ةا�قتصادي المتغيرات علىا تأثيرھ

للتعرف علي أثر السياسة النقدية بأدواتھا وآلياتھا النقدية علي المتغيرات 
  ا�قتصادية الكلية سواء علي المستوي القومي أو الزراعي المصري.

  أھمية الدراسة:
السياسة النقدية معرفة ا�ثر الذي تحدثه ي تكمن أھمية الدراسة ف 

سعر وبصوره المختلفة في العرض النقدي  أدواتھا وآلياتھا الرئيسية المتمثلةب
 سعر الفائدة الذي يتقاضاه البنك المركزي من البنوك- ومعامل الخصم  الصرف

 على بعض المتغيراتوأخيرا معدل التضخم  –التجارية للمعامEت البنكية 
 تحقيقالمستوي القومي والزراعي المصري لكل من ية الكلية علي ا�قتصاد

 ھذه أھمية ھنا جاءت ومن ،القومي لEقتصاد والخارجي ا�ستقرار الداخلي
الدراسة للتعرف علي أثر السياسة النقدية بأدواتھا وآلياتھا النقدية علي 
 المتغيرات ا�قتصادية الكلية سواء علي المستوي القومي أو الزراعي

  المصري.
  :البحثمشكلة 

اختEف ا�نظمة التي تتبعھا السياسة النقدية في البحث تكمن مشكلة 
لتحقيق أھدافھا الرئيسية المتمثلة في استقرار المستوي العام ل7سعار والوصول 
لمعد�ت النمو ا�قتصادي المستھدفة كنظام استھداف سعر الصرف، ونظام 

ض النقدي بأنواعه المختلفة)، ونظام استھداف اQجماليات النقدية (العر
تطبيق تلك ا�نظمة علي السياسة النقدية عند وتأثير استھداف التضخم، 

  المتغيرات ا�قتصادية الكلية علي المستويين الكلي والزراعي.
ة النقدية السياسوآليات أدوات تحديد أكثر كما تكمن مشكلة البحث في 
دروسة علي المستويين الكلي والزراعي علي المتغيرات ا�قتصادية الكلية الم

نظرا للتشابك والتداخل بين تلك ا�دوات وا[ليات المستخدمة من قبل  المصري
  السياسة النقدية.
  ھدف الدراسة:

أثر السياسة النقدية علي إلي دراسة بصفة رئيسية  البحث اھدف ھذي
المصري  بعض المتغيرات ا�قتصادية الكلية علي المستوي القومي والزراعي

  Eل مجموعة من ا�ھداف الفرعية المتمثلة في المحاور التالية:خمن 
متغيرات السياسة النقدية المؤثرة علي المتغيرات ا�قتصادية : المحور اzول

  .الكلية
المتغيرات ا�قتصادية الكلية المدروسة علي المستوي القومي : المحور الثاني

  والزراعي المصري.
قة متغيرات السياسة النقدية وأثرھا علي المتغيرات عE: المحور الثالث

  ا�قتصادية الكلية المدروسة بالمستويين القومي والزراعي المصري.
  

 الطريقة البحثية
  

تحقيقا لھدف الدراسة، اعتمدت الدراسة علي استخدام الطريقتين 
ا�ستقرائية واQحصائية في وصف وتحليل بيانات الدراسة وفي تقدير العEقة 
ا�تجاھية واختيار أفضل النماذج الممثلة للمتغيرات ا�قتصادية التي تمت 

- 2000بناءا علي ا�سس ا�قتصادية المختلفة خEل فترة الدراسة (دراستھا 
2016(.  

  مصادر البيانات: 
اعتمدت الدراسة علي المراجع والبيانات اQحصائية المنشورة وغير 

العامة واQحصاء، ومنظمة ا�غذية  المنشورة عن الجھاز المركزي للتعبئة
)، ومطبوعات ونشرات وزارتي التجارة والصناعة، F.A.Oوالزراعة (

والتخطيط، وصندوق النقد العربي والبنك الدولي، بجانب اعتماد الدراسة في 
إطارھا النظري والتحليلي علي العديد من المراجع العلمية متمثلة في الكتب 

وا�جنبية، بجانب العديد من البحوث والرسائل  والدوريات العلمية العربية
  العلمية المرتبطة بموضوع الدراسة.

ــــة   خطة الدراسـ
تناول ثEثة محاور خEل من يمكن التعرف علي خطة الدراسة 

ا�ول منھا إلي متغيرات السياسة النقدية المؤثرة علي المتغيرات ا�قتصادية 
وسعر الصرف ومعامل وره المختلفة الكلية المتمثلة في المعروض النقدي بص

، بينما )2016- 2000وذلك خEل فترة الدراسة ( الخصم وسعر الصرف
المتغيرات ا�قتصادية الكلية المدروسة علي تناول الثاني منھا إلي دراسة 

المستويين القومي والزراعي المصري وھي الناتج المحلي اQجمالي 
وا�ستثمار القومي والزراعي، والزراعي وا�ستھEك القومي والزراعي، 

وا�دخار المحلي والزراعي، والصادرات والواردات الكلية والزراعية خEل 
عEقة متغيرات السياسة النقدية المحور الثالث وأخيرا تناول فترة الدراسة، 

وأثرھا علي المتغيرات ا�قتصادية الكلية المدروسة بالمستويين القومي 
كثر متغيرات السياسة النقدية تأثيرا علي المتغيرات لبيان أ والزراعي المصري

  .ا�قتصادية الكلية علي المستويين الكلي والزراعي
  

 اتمناقشالالنتائج و
 

المحور اzول: متغيرات السياسة النقدية المؤثرة علي المتغيرات ا/قتصادية 
  الكلية.

يتناول ھذا المحور متغيرات السياسة النقدية المستخدمة من قبل 
السلطة النقدية المتمثلة في المعروض النقدي بصوره المختلفة،ـ وسعر 

  الصرف ومعامل الخصم ومعدل التضخم وذلك كما يلي:
  المعروض النقدي بصوره المختلفة:أو/: 

النقد المتداول خارج البنك  ويتكون من): 0M(ا/حتياطي النقدي - 1

  لة المحلية،المركزي + ودائع البنوك بالعم
  بالتفصيل كما يلي:ھذين المكونين وفيما يلي دراسة 

وبدراسة ھذا المتغير كأحد مكونات  النقد المتداول خارج البنك المركزي: - أ

، تبين من خEل )2000- 2016خEل الفترة () 0Mا�حتياطي النقدي (

مليون جنيه  41007ني تراوح بين حد أد) أن ھذا المتغير 1الجدول رقم (
، بنسبة زيادة 2016ليون جنيه عام م 404914، وحد أقصي 2000عام 

)، 2، وبدراسة الجدول رقم (2000% مقارنة بعام 887.43قدرت بنحو
لتطور المتغير السابق خEل نفس الفترة المذكورة،  الزمنيلدراسة ا�تجاه 

%، من 15تمثل نحو مليون جنيه،  23086.15 تبين تزايد ذلك المتغير بنحو
مليون جنيه، وقد تأكدت معنوية  153907.65المتوسط السنوي المقدر بنحو 

، وتبين من قيمة معامل 0.01ھذه القيمة إحصائيا عند مستوي معنوية 
% من قيمة ھذا التزايد تعزي إلي التغيرات التي يعكس 99التحديد أن نحو 

غيرات إلي عوامل أخري % من ھذه الت1آثارھا متغير الزمن، بينما تعزي 
  � يتضمنھا النموذج أو ترجع إلي عوامل الصدفة.

) لدراسة تقلبات النقد المتداول خارج 1وبدراسة نفس الجدول رقم (
خEل فترة الدراسة، تبين أن معامل ا�ختEف المعياري خEل البنك المركزي 

كمية % وربما يرجع ذلك لضعف السيطرة علي 72.05تلك الفترة قدر بنحو 
والتقلبات المتتالية والمستمرة والتي بلغت البنك المركزي النقد المتداول خارج 

  .خEل نفس الفترة 2016ذروتھا عام 
وبدراسة ھذا المتغير كأحد مكونات  ودائع البنوك بالعملة المحلية: - ب

ل ، تبين من خE)2000- 2016خEل الفترة () 0Mا�حتياطي النقدي (

مليون جنيه  26529تراوح بين حد أدني ) أن ھذا المتغير 1الجدول رقم (
، بنسبة زيادة 2015ليون جنيه عام م 97265، وحد أقصي 2001عام 

)، 2، وبدراسة الجدول رقم (2001% مقارنة بعام 266.64قدرت بنحو
لتطور المتغير السابق خEل نفس الفترة المذكورة،  الزمنيلدراسة ا�تجاه 

%، من 7مليون جنيه، تمثل نحو  3759.26ن تزايد ذلك المتغير بنحو تبي
مليون جنيه، وقد تأكدت  53703.76المتوسط السنوي المقدر بنحو 

، وتبين من قيمة 0.01معنوية ھذه القيمة إحصائيا عند مستوي معنوية 
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% من قيمة ھذا التزايد تعزي إلي التغيرات 85معامل التحديد أن نحو 
% من ھذه التغيرات إلي 15ثارھا متغير الزمن، بينما تعزي التي يعكس آ

  عوامل أخري � يتضمنھا النموذج أو ترجع إلي عوامل الصدفة.
) لدراسة ودائع البنوك بالعملة المحلية 1وبدراسة نفس الجدول رقم (

خEل فترة الدراسة، تبين أن معامل ا�ختEف المعياري خEل تلك الفترة قدر 
مما يدل علي مدي التقلبات في ودائع البنوك بالعملة المحلية % 39.98بنحو 
  .البنك المركزيداخل 

ا�حتياطي النقدي وبعد استعراض مكونات : )0Mا/حتياطي النقدي ( - ج

)0M) ل الجدول رقمEإجمالي ا�حتياطي النقدي ) أن 1)، يتضح من خ

، 2001مليون جنيه عام  70338تراوح بين حد أدني ، سةخEل فترة الدرا
، بنسبة زيادة قدرت بنحو 2016مليون جنيه عام  498448وحد أقصي 

)، لدراسة ا�تجاه 2، وبدراسة الجدول رقم (2001% مقارنة بعام 608.65
ورة، تبين تزايد ذلك لتطور المتغير السابق خEل نفس الفترة المذك الزمني

%، من المتوسط 12مليون جنيه، تمثل نحو  24913.37 المتغير بنحو 
مليون جنيه، وقد تأكدت معنوية ھذه  207611.41السنوي المقدر بنحو 

، وتبين من قيمة معامل التحديد أن 0.01القيمة إحصائيا عند مستوي معنوية 
%، من قيمة ھذا التزايد تعزي إلي التغيرات التي يعكس آثارھا 99نحو 

% من ھذه التغيرات إلي عوامل أخري � 1نما تعزي متغير الزمن، بي
  يتضمنھا النموذج أو ترجع إلي عوامل الصدفة.

) لدراسة التقلبات الحادثة في 1وبدراسة نفس الجدول رقم (

خEل فترة الدراسة، تبين أن معامل ا�ختEف  )0M(ا�حتياطي النقدي 

%، وربما يرجع ذلك أن زيادة 62.97نحو لمعياري خEل تلك الفترة قدر با
البنوك ودائع البنك المركزي والتقلبات الحادثة في كل من النقد المتداول خارج 

  بالعملة المحلية خEل نفس الفترة المذكورة.

النقد المتداول خارج الجھاز  وتتكون من): 1M( مجموع وسائل الدفع - 2

 ، جارية بالعملة المحليةالمصرفي + الودائع ال
  وفيما يلي دراسة ھذين المكونين بالتفصيل كما يلي:

وبدراسة ھذا المتغير كأحد مكونات  :النقد المتداول خارج الجھاز المصرفي - أ

، تبين من خEل الجدول رقم خEل فترة الدراسة) 1Mكمية وسائل الدفع (

، 2000ون جنيه عام ملي 37746حد أدني  تراوح بين) أن ھذا المتغير 1(
، بنسبة زيادة قدرت بنحو 2016مليون جنيه عام  381444وحد أقصي 

)، لدراسة ا�تجاه 2، وبدراسة الجدول رقم (2000% مقارنة بعام 910.55
لتطور المتغير السابق خEل نفس الفترة المذكورة، تبين تزايد ذلك  الزمني

%، من المتوسط 15جنيه، تمثل نحو  مليون 21741.35المتغير بنحو 
مليون جنيه، وقد تأكدت معنوية ھذه  144942.35السنوي المقدر بنحو 

، وتبين من قيمة معامل التحديد أن 0.01القيمة إحصائيا عند مستوي معنوية 
آثارھا % من قيمة ھذا التزايد تعزي إلي التغيرات التي يعكس 99نحو 

ھذه التغيرات إلي عوامل أخري � % من 1متغير الزمن، بينما تعزي 
  يتضمنھا النموذج أو ترجع إلي عوامل الصدفة.

) لدراسة التقلبات النقد المتداول خارج 1وبدراسة نفس الجدول رقم (
الجھاز المصرفي خEل فترة الدراسة، تبين أن معامل ا�ختEف المعياري 

سيطرة علي % وربما يرجع ذلك لضعف ال72.46خEل تلك الفترة قدر بنحو 
 كمية النقود المتداولة خارج الجھاز المصرفي خEل تلك الفترة.

وبدراسة ھذا المتغير كاحد مكونات كمية الودائع الجارية بالعملة المحلية:  - ب

) 1، تبين من خEل الجدول رقم (خEل فترة الدراسة) 1Mوسائل الدفع (

، وحد 2000مليون جنيه عام  14771ني تراوح بين حد أدأن ھذا المتغير 
، بنسبة زيادة قدرت بنحو 2016مليون جنيه عام  244226أقصي 

)، لدراسة 2، وبدراسة الجدول رقم (2000% مقارنة بعام 1553.42
ا�تجاه الزمني لتطور المتغير السابق خEل نفس الفترة المذكورة، تبين تزايد 

%، من المتوسط 18، تمثل نحو مليون جنيه 14201.18ذلك المتغير بنحو 
مليون جنيه، وقد تأكدت معنوية ھذه القيمة  78895.47السنوي المقدر بنحو 

، وتبين من قيمة معامل التحديد أن نحو 0.01إحصائيا عند مستوي معنوية 
%، من قيمة ھذا التزايد تعزي إلي التغيرات التي يعكس آثارھا متغير 98

لتغيرات إلي عوامل أخري � يتضمنھا % من ھذه ا2الزمن، بينما تعزي 
  النموذج أو ترجع إلي عوامل الصدفة.
) لدراسة التقلبات الحادثة في الودائع 1وبدراسة نفس الجدول رقم (

الجارية بالعملة المحلية خEل فترة الدراسة، تبين أن معامل ا�ختEف 
التقلبات  %، مما يتبين معه مدي89.14المعياري خEل تلك الفترة قدر بنحو  

الحادثة في الودائع الجارية بالعملة المحلية نظرا لما شھدته فترة الدراسة من 
  الكثير من التقلبات ا�قتصادية وعدم ا�ستقرار.

وبعد استعراض مكونات كمية وسائل  ):1Mوسائل الدفع (مجموع  - ج

) أن عرض النقود حسب 1دول رقم ()، يتضح من خEل الج1Mالدفع (

مليون جنيه  52517تراوح بين حد أدني ، خEل فترة الدراسةھذا المفھوم 
، بنسبة زيادة 2016مليون جنيه عام  625670، وحد أقصي 2000عام 

)، 2، وبدراسة الجدول رقم (2000% مقارنة بعام 1091.37قدرت بنحو 
بق خEل نفس الفترة المذكورة، لدراسة ا�تجاه الزمني لتطور المتغير السا

%، من 16مليون جنيه، تمثل نحو  35814.05تبين تزايد ذلك المتغير بنحو 
مليون جنيه، وقد تأكدت معنوية  223837.82المتوسط السنوي المقدر بنحو 

، وتبين من قيمة معامل 0.01ھذه القيمة إحصائيا عند مستوي معنوية 
لتزايد تعزي إلي التغيرات التي يعكس %، من قيمة ھذا ا99التحديد أن نحو 

% من ھذه التغيرات إلي عوامل أخري 1آثارھا متغير الزمن، بينما تعزي 
  � يتضمنھا النموذج أو ترجع إلي عوامل الصدفة.

) لدراسة التقلبات الحادثة في كمية 2وبدراسة نفس الجدول رقم (

سة، تبين أن معامل ا�ختEف المعياري خEل فترة الدرا )1M(وسائل الدفع 

%، وربما يرجع ذلك أن زيادة التقلبات 77.90خEل تلك الفترة قدر بنحو 
الحادثة في كل من النقد المتداول خارج الجھاز المصرفي والودائع الجارية 

 بالعملة المحلية داخل الجھاز المصرفي خEل نفس الفترة المذكورة.

وتتكون من مجموع وسائل الدفع ): 2M( صةالسيولة المحلية الخا - 3

)1M .اشباه النقود + (  

وتشمل أشباه النقود (الودائع غير الجارية بالعملة المحلية ومنھا ودائع 
القطاع العام والخاص والقطاع العائلي مضافا إليھا الودائع الجارية وغير 

  ، )نبيةالجارية بالعملة ا�ج
وفيما يلي تفصيل كل من أشباه النقود والسيولة المحلية الخاصة حيث 

  تم شرح مجموع وسائل الدفع قبل ذلك بالتفصيل وذلك كما يلي: 
وتشمل أشباه النقود (الودائع غير الجارية بالعملة المحلية أشباه النقود:  - أ

ليھا الودائع ومنھا ودائع القطاع العام والخاص والقطاع العائلي مضافا إ
)، وفيما يلي تفصيل كل من الودائع الجارية وغير الجارية بالعملة ا�جنبية

غير الجارية بالعملة المحلية، والودائع الجارية وغير الجارية بالعملة 
  ا�جنبية.

وبدراسة ھذا المتغير كأحد مكونات الودائع غير الجارية بالعملة المحلية:  - أ

، خEل فترة الدراسة) 2Mالمحلية الخاصة ( أشباه النقود ضمن السيولة

تراوح بين حد أدني ) أن ھذا المتغير 1تبين من خEل الجدول رقم (
مليون جنيه عام  1366390، وحد أقصي 2000مليون جنيه عام  163219

، وبدراسة 2000% مقارنة بعام 737.15، بنسبة زيادة قدرت بنحو 2016
)، لدراسة ا�تجاه الزمني لتطور المتغير السابق خEل نفس 2الجدول رقم (

مليون جنيه،  69492.36الفترة المذكورة، تبين تزايد ذلك المتغير بنحو 
مليون  534556.59%، من المتوسط السنوي المقدر بنحو 13تمثل نحو 

، 0.01جنيه، وقد تأكدت معنوية ھذه القيمة إحصائيا عند مستوي معنوية 
%، من قيمة ھذا التزايد تعزي إلي 99يمة معامل التحديد أن نحو وتبين من ق

% من ھذه 1التغيرات التي يعكس آثارھا متغير الزمن، بينما تعزي 
التغيرات إلي عوامل أخري � يتضمنھا النموذج أو ترجع إلي عوامل 

  الصدفة.
الودائع ) لدراسة التقلبات الحادثة في 2وبدراسة نفس الجدول رقم (

فترة الدراسة، جارية بالعملة المحلية كأحد مكونات أشباه النقود خEل غير ال
%، 65.24تبين أن معامل ا�ختEف المعياري خEل فترة الدراسة قدر بنحو 

وربما يرجع ذلك إلي التقلبات ا�قتصادية المستمرة والمتتالية والتي بلغت 
  لة المحلية.مما أثر علي الودائع غير الجارية بالعم 2016ذروتھا عام 

وبدراسة ھذا المتغير  الودائع الجارية وغير الجارية بالعملة اzجنبية: - ب
، تبين من خEل الجدول رقم خEل فترة الدراسةكأحد مكونات اشباه النقود 

، 2000مليون جنيه عام  55198تراوح بين حد أدني ) أن ھذا المتغير 1(
زيادة قدرت بنحو  ، بنسبة2016مليون جنيه عام  656535وحد أقصي 

)، لدراسة 2، وبدراسة الجدول رقم (2000% مقارنة بعام 1089.42
ا�تجاه الزمني لتطور المتغير السابق خEل نفس الفترة المذكورة، تبين تزايد 

%، من 10مليون جنيه، تمثل نحو  18426.86ذلك المتغير بمعدل سنوي 
، وقد تأكدت معنوية مليون جنيه 184268.65المتوسط السنوي المقدر بنحو 

، وتبين من قيمة معامل 0.01ھذه القيمة إحصائيا عند مستوي معنوية 
%، من قيمة ھذا التزايد تعزي إلي التغيرات التي يعكس 86التحديد أن نحو 
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% من ھذه التغيرات إلي عوامل أخري 14آثارھا متغير الزمن، بينما تعزي 
  فة.� يتضمنھا النموذج أو ترجع إلي عوامل الصد

) لدراسة التقلبات الحادثة في الودائع 1وبدراسة نفس الجدول رقم (
الجارية وغير الجارية بالعملة المحلية وا�جنبية خEل فترة الدراسة، تبين أن 

%، وربما يرجع 73.15معامل ا�ختEف المعياري خEل تلك الفترة قدر بنحو 
 2016والتي بلغت ذروتھا عام ذلك إلي التقلبات ا�قتصادية المتتالية والمستمرة 

 مما أثر علي الودائع الجارية وغير الجارية بالعملة ا�جنبية.
وبدراسة ھذا المتغير كأحد مكونات السيولة المحلية  :إجمالي اشباه النقود - ج

) أن ھذا 1، تبين من خEل الجدول رقم (خEل فترة الدراسة) 2Mالخاصة (

، وحد أقصي 2000مليون جنيه عام  218417ح بين حد أدني تراوالمتغير 
% 826.18، بنسبة زيادة قدرت بنحو 2016مليون جنيه عام  2022925
)، لدراسة ا�تجاه الزمني لتطور 2، وبدراسة الجدول رقم (2000مقارنة بعام 

المتغير السابق خEل نفس الفترة المذكورة، تبين تزايد ذلك المتغير بمعدل 
%، من المتوسط السنوي 12مليون جنيه، تمثل نحو  86259.03سنوي 

مليون جنيه، وقد تأكدت معنوية ھذه القيمة إحصائيا  718825.24المقدر بنحو 
%، من 98، وتبين من قيمة معامل التحديد أن نحو 0.01عند مستوي معنوية 

ما قيمة ھذا التزايد تعزي إلي التغيرات التي يعكس آثارھا متغير الزمن، بين
% من ھذه التغيرات إلي عوامل أخري � يتضمنھا النموذج أو ترجع 2تعزي 

  إلي عوامل الصدفة.
) لدراسة التقلبات الحادثة في أشباه النقود 2وبدراسة نفس الجدول رقم (

خEل فترة الدراسة، تبين أن معامل ا�ختEف المعياري خEل تلك الفترة قدر 
لبات ا�قتصادية التي حدثت في مكونات %، ويرجع ذلك إلي التق65.60بنحو 

أشباه النقود أي في كل من الودائع غير الجارية بالعملة المحلية والودائع الجارية 
  وغير الجارية بالعملة ا�جنبية.

، خEل فترة الدراسةوبدراسة ھذا المتغير : )2M(السيولة المحلية الخاصة  - د

 270934تراوح بين حد أدني ) أن ھذا المتغير 1رقم (تبين من خEل الجدول 
، 2016مليون جنيه عام  2648595، وحد أقصي 2000مليون جنيه عام 

، وبدراسة الجدول 2000% مقارنة بعام 877.58بنسبة زيادة قدرت بنحو 
)، لدراسة ا�تجاه الزمني لتطور المتغير السابق خEل نفس الفترة 2رقم (

مليون جنيه  122546.20يد ذلك المتغير بمعدل سنوي المذكورة، تبين تزا
مليون  942663.06%، من المتوسط السنوي المقدر بنحو 13تمثل نحو 

، وتبين 0.01جنيه، وقد تأكدت معنوية ھذه القيمة إحصائيا عند مستوي معنوية 
%، من قيمة ھذا التزايد تعزي إلي 99من قيمة معامل التحديد أن نحو 

% من ھذه التغيرات 1عكس آثارھا متغير الزمن، بينما تعزي التغيرات التي ي
  إلي عوامل أخري � يتضمنھا النموذج أو ترجع إلي عوامل الصدفة.

) لدراسة التقلبات الحادثة في السيولة 2وبدراسة نفس الجدول رقم (

ف خEل فترة الدراسة، تبين أن معامل ا�خت2M (E(المحلية الخاصة 

%، ويرجع ذلك إلي التقلبات 68.30المعياري خEل تلك الفترة قدر بنحو 
ا�قتصادية التي حدثت في مكونات السيولة المحلية الخاصة أي في كل من 
مجموع وسائل الدفع وأشباه النقود المكونة من الودائع غير الجارية بالعملة 

  ية.المحلية والودائع الجارية وغير الجارية بالعملة ا�جنب

مجموع وسائل الدفع وتتكون من ): 3Mإجمالي السيولة المحلية ( - 4

)1M ،إجمالي الودائع لدي البنوك + (  

بالعملة المحلية ، إجمالي الودائع بالعملة والتي تشمل إجمالي الودائع 
عملة المحلية وإجمالي وفيما يلي تفصيل كل من إجمالي الودائع بال، ا�جنبية

الودائع بالعملة ا�جنبية حيث تم شرح مجموع وسائل الدفع قبل ذلك بالتفصيل 
  وذلك كما يلي: 

وبدراسة ھذا المتغير كأحد مكونات إجمالي السيولة : الودائع بالعملة المحلية - أ

) أن ھذا 1م (، تبين من خEل الجدول رقخEل فترة الدراسة) 3Mالمحلية (

، وحد أقصي 2000مليون جنيه عام  208159تراوح بين حد أدني المتغير 
% 809.87، بنسبة زيادة قدرت بنحو2016مليون جنيه عام  1893972
)، لدراسة ا�تجاه الزمني لتطور 2، وبدراسة الجدول رقم (2000مقارنة بعام 

ذلك المتغير بنحو المتغير السابق خEل نفس الفترة المذكورة، تبين تزايد 
%، من المتوسط السنوي المقدر بنحو 13مليون جنيه، تمثل نحو  90403.93

مليون جنيه، وقد تأكدت معنوية ھذه القيمة إحصائيا عند مستوي  695414.88
%، من قيمة ھذا 98، وتبين من قيمة معامل التحديد أن نحو 0.01معنوية 

% 2ا متغير الزمن، بينما تعزي التزايد تعزي إلي التغيرات التي يعكس آثارھ
من ھذه التغيرات إلي عوامل أخري � يتضمنھا النموذج أو ترجع إلي عوامل 

  الصدفة.

الودائع ) لدراسة التقلبات الحادثة في 2وبدراسة نفس الجدول رقم (
فترة الدراسة، تبين بالعملة المحلية كأحد مكونات إجمالي السيولة المحلية خEل 

%، وربما E69.23ف المعياري خEل فترة الدراسة قدر بنحو أن معامل ا�خت
يرجع ذلك إلي التقلبات ا�قتصادية المستمرة والمتتالية والتي بلغت ذروتھا عام 

  مما أثر علي الودائع بالعملة المحلية. 2016
وبدراسة ھذا المتغير كأحد مكونات اشباه النقود الودائع بالعملة اzجنبية:  - ب

تراوح بين ) أن ھذا المتغير 1، تبين من خEل الجدول رقم (لدراسةخEل فترة ا
مليون جنيه  860193، وحد أقصي 2000مليون جنيه عام  68575حد أدني 

، 2000% مقارنة بعام 1154.38، بنسبة زيادة قدرت بنحو 2016عام 
)، لدراسة ا�تجاه الزمني لتطور المتغير السابق خEل 2وبدراسة الجدول رقم (

مليون  26216.65س الفترة المذكورة، تبين تزايد ذلك المتغير بمعدل سنوي نف
 238333.18%، من المتوسط السنوي المقدر بنحو 11جنيه، تمثل نحو 

مليون جنيه، وقد تأكدت معنوية ھذه القيمة إحصائيا عند مستوي معنوية 
يد %، من قيمة ھذا التزا89، وتبين من قيمة معامل التحديد أن نحو 0.01

% من 11تعزي إلي التغيرات التي يعكس آثارھا متغير الزمن، بينما تعزي 
ھذه التغيرات إلي عوامل أخري � يتضمنھا النموذج أو ترجع إلي عوامل 

  الصدفة.
) لدراسة التقلبات الحادثة في الودائع 2وبدراسة نفس الجدول رقم (

ختEف المعياري خEل بالعملة ا�جنبية خEل فترة الدراسة، تبين أن معامل ا�
%، وربما يرجع ذلك إلي التقلبات ا�قتصادية 75.82تلك الفترة قدر بنحو 

مما أثر علي الودائع بالعملة  2016المتتالية والمستمرة منذ بداية الفترة وحتي عام 
 ا�جنبية.

وبدراسة ھذا المتغير كأحد مكونات إجمالي السيولة المحلية إجمالي الودائع:  - ج

)3M (ل فترة الدراسةEخ) ل الجدول رقمEأن ھذا المتغير 1، تبين من خ (

، وحد أقصي 2000مليون جنيه عام  276734تراوح بين حد أدني 
% 895.24، بنسبة زيادة قدرت بنحو 2016مليون جنيه عام  2754165
مني لتطور )، لدراسة ا�تجاه الز2، وبدراسة الجدول رقم (2000مقارنة بعام 

المتغير السابق خEل نفس الفترة المذكورة، تبين تزايد ذلك المتغير بمعدل 
%، من المتوسط السنوي 13مليون جنيه، تمثل نحو  121387.25سنوي 

مليون جنيه، وقد تأكدت معنوية ھذه القيمة إحصائيا  933748.06المقدر بنحو 
%، من 97ديد أن نحو ، وتبين من قيمة معامل التح0.01عند مستوي معنوية 

قيمة ھذا التزايد تعزي إلي التغيرات التي يعكس آثارھا متغير الزمن، بينما 
% من ھذه التغيرات إلي عوامل أخري � يتضمنھا النموذج أو ترجع 3تعزي 

  إلي عوامل الصدفة.
) لدراسة التقلبات الحادثة في أشباه النقود 2وبدراسة نفس الجدول رقم (

سة، تبين أن معامل ا�ختEف المعياري خEل تلك الفترة قدر خEل فترة الدرا
%، ويرجع ذلك إلي التقلبات ا�قتصادية التي حدثت في مكونات 69.64بنحو 

  إجمالي الودائع أي في كل من الودائع بالعملة المحلية والودائع بالعملة ا�جنبية.

، خEل فترة الدراسةراسة ھذا المتغير ): وبد3M(إجمالي السيولة المحلية  - د

 329251تراوح بين حد أدني ) أن ھذا المتغير 1تبين من خEل الجدول رقم (
، 2016مليون جنيه عام  3379835، وحد أقصي 2000مليون جنيه عام 

، وبدراسة الجدول 2000% مقارنة بعام 926.52بنسبة زيادة قدرت بنحو 
لتطور المتغير السابق خEل نفس الفترة  )، لدراسة ا�تجاه الزمني2رقم (

مليون جنيه،  150486.16المذكورة، تبين تزايد ذلك المتغير بمعدل سنوي 
مليون  1157585.88%، من المتوسط السنوي المقدر بنحو 13تمثل نحو 

، وتبين 0.01جنيه، وقد تأكدت معنوية ھذه القيمة إحصائيا عند مستوي معنوية 
%، من قيمة ھذا التزايد تعزي إلي 98د أن نحو من قيمة معامل التحدي

% من ھذه التغيرات 2التغيرات التي يعكس آثارھا متغير الزمن، بينما تعزي 
  إلي عوامل أخري � يتضمنھا النموذج أو ترجع إلي عوامل الصدفة.

) لدراسة التقلبات الحادثة في إجمالي 2وبدراسة نفس الجدول رقم (

خEل فترة الدراسة، تبين أن معامل ا�ختEف المعياري ) 3M(السيولة المحلية 

%، ويرجع ذلك إلي التقلبات ا�قتصادية التي 71.04خEل تلك الفترة قدر بنحو 
حدثت في مكونات إجمالي السيولة المحلية أي في كل من مجموع وسائل الدفع 

  المحلية وا�جنبية.وإجمالي الودائع والتي تتكون من الودائع بالعملة 
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(إجمالي المسح النقدي  - 5
4M :( إجمالي السيولة المحلية وتتكون من

)
3M صافي مبيعات شھادات ا/ستثمار + ودائع صندوق توفير +(

  ،البريد
ات وودائع صندوق توفير وفيما يلي تفصيل كل من صافي مبيعات شھاد

البريد حيث تم شرح إجمالي السيولة المحلية المحلية قبل ذلك بالتفصيل وذلك 
  كما يلي: 

وبدراسة ھذا المتغير كأحد مكونات : صافي مبيعات شھادات ا/ستثمار - أ

، تبين من خEل الجدول خEل فترة الدراسة) 4M(المسح النقدي إجمالي 

مليون جنيه عام  41569تراوح بين حد أدني ) أن ھذا المتغير 1(رقم 
، بنسبة زيادة قدرت 2016مليون جنيه عام  128340، وحد أقصي 2000

)، لدراسة 2، وبدراسة الجدول رقم (2000% مقارنة بعام 208.74 بنحو

لتطور المتغير السابق خEل نفس الفترة المذكورة، تبين تزايد  الزمنيا�تجاه 
%، من المتوسط 7مليون جنيه، تمثل نحو  5653.71 المتغير بنحو ذلك

مليون جنيه، وقد تأكدت معنوية ھذه القيمة  80767.35السنوي المقدر بنحو 
، وتبين من قيمة معامل التحديد أن نحو 0.01إحصائيا عند مستوي معنوية 

ر %، من قيمة ھذا التزايد تعزي إلي التغيرات التي يعكس آثارھا متغي98
% من ھذه التغيرات إلي عوامل أخري � يتضمنھا 2الزمن، بينما تعزي 

  النموذج أو ترجع إلي عوامل الصدفة.
صافي ) لدراسة التقلبات الحادثة في 2وبدراسة نفس الجدول رقم (

فترة خEل المسح النقدي كأحد مكونات إجمالي مبيعات شھادات ا�ستثمار 
المعياري خEل فترة الدراسة قدر بنحو الدراسة، تبين أن معامل ا�ختEف 

32.83%.  

(معاد/ت ا\تجاه الزمني لمفاھيم عرض النقود  .2جدول 
0M) ،(

1M) ،(2M) ،(3M) ،(4M) لقيمة ا .)2016- 2000) خ�ل فترة الدراسة

  بالمليون جنيه
  معدل التغير السنوي(%)  مقدار التغير السنوي  المتوسط r2  F  المعادلـــة  التابع المتغير  م

 أو�: مفاھيم عرض النقود

1  
النقد المتداول خارج 

  البنك المركزي
^لو ص

  ھـس 0.15+  10.38 =ھـ 
)432.07(**  )63.40(**  

0.99  4019**  153907.65  23086.15  15 

2  
ع البنوك بالعملة ودائ

  المحلية
^لو ص

  ھـس 0.07+  10.21 =ھـ 
)113.01(**  )8.14(**  

0.85  66.20**  53703.76  3759.26  7 

3  
ا�حتياطي النقدي 

)0M( 
^لو ص

  ھـس 0.12+  10.96 =ھـ 
)313.52(**  )37.42(**  

0.99  1400.31**  207611.41  24913.37  12  

4  
رج النقد المتداول خا

  الجھاز المصرفي
^لو ص

  ھـس 0.15+  10.30 =ھـ 
)434.13(**  )66.35(**  

0.99  4402.89**  144942.35  21741.35  15  

5  
الودائع الجارية بالعملة 

  المنحلية
^لو ص

  ھـس 0.18+  9.27 =ھـ 
)141.33(**  )28.90(**  

0.98  834.91**  78895.47  14201.18  18  

6  
(كمية وسائل الدفع)  

)1M( 
^لو ص

  ھـس 0.16+  10.60 =ھـ 
)362.10(**  )57.44(**  

0.99  3299.44**  223837.82  35814.05  16  

7  
الودائع غير  الجارية 

 بالعملة المحلية
^لو ص

  ھـس 0.13+  11.83 =ھـ 
)420.44(**  )48.67(**  

0.99  2368.85**  534556.59  69492.36  13  

8  
الودائع الجارية وغير 

 ية بالعملة ا�جنبيةالجار
^لو ص

  ھـس 0.10+  11.01 =ھـ 
)84.90(**  )8.51(**  

0.86  72.45**  184268.65  18426.86  10  

  اشباه النقود  9
^لو ص

  ھـس 0.12+  12.19 =ھـ 
)257.01(**  )27.46(**  

0.98  754.11**  718825.24  86259.03  12  

10  
السيولة المحلية الخاصة 

)2M(  
^و صل

  ھـس 0.13+  12.37 =ھـ 
)317.23(**  )35.55(**  

0.99  1263.56**  942663.06  122546.20  13  

  الودائع بالعملة المحلية  11
^لو ص

  ھـس 0.13+  12.07 =ھـ 
)280.28(**  )32.03(**  

0.98  1026.04**  695414.88  90403.93  13  

  الودائع بالعملة ا�جنبية  12
^لو ص

  ھـس 0.11+  11.17 =ھـ 
)93.34(**  )9.98(**  

0.89  99.61**  238333.18  26216.65  11  

  إجمالي الودائع  13
^لو ص

  ھـس 0.13+  12.41 =ھـ 
)219.19(**  )23.57(**  

0.97  555.40**  933748.06  121387.25  13  

14  
إجمالي السيولة المحلية 

)3M(  
^لو ص

  ھـس 0.13+  12.56 =ھـ 
)259.77(**  )28.89(**  

0.98  834.36**  1157585.88  150486.16  13  

15  
صافي مبيعات شھادات 

  ا�ستثمار
^لو ص

  ھـس 0.07+  10.63 =ھـ 
)498.64(**  33.47(**  

0.98  1120.20**  80767.35  5653.71  7 

16  
ودائع صندوق توفير 

  البريد
^لو ص

  ھـس 0.17+  9.42 =ھـ 
)124.81(**  )23.20(**  

0.97  538.39**  77440.82  13164.94  17  

17  
إجمالي المسح النقدي 

)4M(  
^لو ص

  ھـس 0.13+  12.72 =ھـ 
)336.71(**  )34.97(**  

0.98  1222.86**  1315794.06  171053.23  13  

  ثانيا: سعر الصرف
 (جنيه/دو�ر)

^لو ص
  ھـس 0.03 -  2.14 =ھـ 

)23.24(**  )3.13-(**  
0.45  9.77**  6.94  )0.21(  )3(  

  ثالثا: معامل الخصم
(%) 

^لو ص
  ھـس 0.01 -  2.34 =ھـ 

)33.94(**  )0.73-(N.S  
0.04  N.S0.53 9.79  )0.10(  )1(  

  رابعا: معدل التضخم
(%) 

^لو ص
  ھـس 0.09+  1.24 =ھـ 
)4.15(**  )3(**  

0.43  9**  7.76  0.70  9  

^حيث ص
 ـ  ـس                         ـ = القيمة التقديرية للمتغير التابع موضع الدراسة في السنة ھھ        .17، ......، 2، 1=  متغير الزمن حيث ھـ = ھ

R2 .معامل التحديد =     F   قيمة  =F .المحسوبة  NS .0.05معنوية عند مستوي معنوية (*)      ،  0.01معنوية عند مستوي معنوية (**)            : غير معنوي.                          
  ين اzقواس أسفل معام�ت ا\نحدار تمثل قيمة (ت) المحسوبة.   القيم ب

  ).1المصدر: حسبت بواسطة الباحث من بيانات الجدول رقم (
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وبدراسة ھذا المتغير كأحد مكونات اشباه ودائع صندوق توفير البريد:  - ب
) أن ھذا المتغير 1، تبين من خEل الجدول رقم (خEل فترة الدراسةالنقود 

، وحد أقصي 2000مليون جنيه عام  11322وح بين حد أدني ترا
% 1452.45، بنسبة زيادة قدرت بنحو 2016مليون جنيه عام  175768

)، لدراسة ا�تجاه الزمني 2، وبدراسة الجدول رقم (2000مقارنة بعام 
لتطور المتغير السابق خEل نفس الفترة المذكورة، تبين تزايد ذلك المتغير 

%، من 17مليون جنيه، تمثل نحو  13164.94در بنحو بمعدل سنوي ق
مليون جنيه، وقد تأكدت معنوية  77440.82المتوسط السنوي المقدر بنحو 

، وتبين من قيمة معامل 0.01ھذه القيمة إحصائيا عند مستوي معنوية 
يعكس  التزايد تعزي إلي التغيرات التي%، من قيمة ھذا 97التحديد أن نحو 
% من ھذه التغيرات إلي عوامل أخري 3لزمن، بينما تعزي آثارھا متغير ا

  � يتضمنھا النموذج أو ترجع إلي عوامل الصدفة.
) لدراسة التقلبات الحادثة في ودائع 2وبدراسة نفس الجدول رقم (

صندوق توفير البريد خEل فترة الدراسة، تبين أن معامل ا�ختEف المعياري 
%، وربما يرجع ذلك إلي التقلبات 70.32 خEل تلك الفترة قدر بنحو

مما أثر علي  2016ا�قتصادية المتتالية والمستمرة منذ بداية الفترة وحتي عام 
 تلك الودائع.

، خEل فترة الدراسة): وبدراسة ھذا المتغير 4M(إجمالي المسح النقدي  - ج

ين حد أدني تراوح ب) أن ھذا المتغير 1تبين من خEل الجدول رقم (
مليون جنيه عام  3683943، وحد أقصي 2000مليون جنيه عام  382142

، وبدراسة 2000% مقارنة بعام 864.02، بنسبة زيادة قدرت بنحو 2016
)، لدراسة ا�تجاه الزمني لتطور المتغير السابق خEل نفس 2الجدول رقم (

مليون  171053.23الفترة المذكورة، تبين تزايد ذلك المتغير بمعدل سنوي 
 1315794.06%، من المتوسط السنوي المقدر بنحو 13جنيه، تمثل نحو 

مليون جنيه، وقد تأكدت معنوية ھذه القيمة إحصائيا عند مستوي معنوية 
%، من قيمة ھذا التزايد 98، وتبين من قيمة معامل التحديد أن نحو 0.01

% من 2ا تعزي تعزي إلي التغيرات التي يعكس آثارھا متغير الزمن، بينم
ھذه التغيرات إلي عوامل أخري � يتضمنھا النموذج أو ترجع إلي عوامل 

  الصدفة.
) لدراسة التقلبات الحادثة في إجمالي 2وبدراسة نفس الجدول رقم (

) خEل فترة الدراسة، تبين أن معامل ا�ختEف المعياري 4Mالمسح النقدي (
%، ويرجع ذلك إلي التقلبات ا�قتصادية 68.34بنحو خEل تلك الفترة قدر 

التي حدثت في مكونات إجمالي المسح النقدي أي في كل من إجمالي السيولة 
  المحلية وصافي مبيعات شھادات ا�ستثمار وودائع صندوق توفير البريد.

اسة، تبين وبدراسة ھذا المتغير خEل فترة الدر: )ER( ثانيا: سعر الصرف
 5.33) أن ھذا المتغير تراوح بين حد أدني 1من خEل الجدول رقم (

، 2003جنيه/دو�ر عام  .979، وحد أقصي 2015جنيه/دو�ر عام 
، وبدراسة 2003% مقارنة بعام 46.54بنسبة انخفاض قدرت بنحو 

)، لدراسة ا�تجاه الزمني لتطور المتغير السابق خEل 2الجدول رقم (
 0.21ة المذكورة، تبين تناقص ذلك المتغير بمعدل سنوي نفس الفتر

 6.94%، من المتوسط السنوي المقدر بنحو 3جنيه/دو�ر، تمثل نحو 
جنيه/دو�ر، وقد تأكدت معنوية ھذه القيمة إحصائيا عند مستوي معنوية 

%، من قيمة ھذا التناقس 45، وتبين من قيمة معامل التحديد أن نحو 0.01
% 55رات التي يعكس آثارھا متغير الزمن، بينما تعزي تعزي إلي التغي

من ھذه التغيرات إلي عوامل أخري � يتضمنھا النموذج أو ترجع إلي 
  عوامل الصدفة.

) لدراسة التقلبات الحادثة في سعر الصرف 2وبدراسة نفس الجدول رقم (
قدر ا�ختEف المعياري خEل تلك الفترة خEل فترة الدراسة، تبين أن معامل 

%، ويرجع ذلك إلي التقلبات ا�قتصادية التي أثرت علي سعر 22.81بنحو 
  .الدراسة فترة خEلالصرف الحقيقي 

ويعبر عنه بسعر الفائدة الذي يتقاضاه البنك  :)DR( ثالثا: معامل الخصم
المركزي من البنوك التجارية للمعامEت البنكية المختلفة، وبدراسة ھذا 

) أن ھذا 1المتغير خEل فترة الدراسة، تبين من خEل الجدول رقم (
% 13.80، وحد أقصي 2010% عام 8.50المتغير تراوح بين حد أدني 

، 2010% مقارنة بعام 62.35، بنسبة زيادة قدرت بنحو 2016عام 
)، لدراسة ا�تجاه الزمني لتطور المتغير السابق 2وبدراسة الجدول رقم (

ترة المذكورة، تبين تناقص ذلك المتغير بمقدار سنوي قدر خEل نفس الف
%، من المتوسط السنوي المقدر بنحو 1%، تمثل نحو 0.10بنحو  

%، ولم تثبت معنوية ھذا المعدل لھذا المتغير مما يدل علي الثبات 9.79
  اQشارة إليه.  النسبي لھذا المتغير حول المتوسط الھندسي السابق

) لدراسة التقلبات الحادثة في معامل 2رقم (وبدراسة نفس الجدول 
الخصم خEل فترة الدراسة، تبين أن معامل ا�ختEف المعياري خEل تلك 

% ويرجع ذلك إلي التقلبات ا�قتصادية الحادثة خEل 13.48الفترة قدر بنحو 
  فترة الدراسة مما أثرت علي التقلبات الحادثة في معامل الخصم.

وبدراسة ھذا المتغير خEل فترة الدراسة، تبين من  :)INF( رابعا: التضخم
% 2.40) أن ھذا المتغير تراوح بين حد أدني 1خEل الجدول رقم (

، بنسبة زيادة قدرت 2008% عام 18.30، وحد أقصي 2001عام 
)، 2، وبدراسة الجدول رقم (2001% مقارنة بعام 662.50بنحو 

لتطور المتغير السابق خEل نفس الفترة لدراسة ا�تجاه الزمني 
%، تمثل نحو 0.70المذكورة، تبين تزايد ذلك المتغير بمعدل سنوي 

%، وقد تأكدت معنوية 7.76%، من المتوسط السنوي المقدر بنحو 9
، وتبين من قيمة معامل 0.01ھذه القيمة إحصائيا عند مستوي معنوية 

تعزي إلي التغيرات التي  %، من قيمة ھذا التزايد43التحديد أن نحو 
% من ھذه التغيرات إلي 57يعكس آثارھا متغير الزمن، بينما تعزي 

  عوامل أخري � يتضمنھا النموذج أو ترجع إلي عوامل الصدفة.
) لدراسة التقلبات الحادثة في معدل 2وبدراسة نفس الجدول رقم (

خEل تلك  التضخم خEل فترة الدراسة، تبين أن معامل ا�ختEف المعياري
%، ويرجع ذلك إلي التقلبات ا�قتصادية خEل فترة 60.58الفترة قدر بنحو 

  الدراسة والتي أثرت علي معدل التضخم با�قتصاد القومي المصري.
المحور الثاني: المتغيرات ا/قتصادية الكلية المدروسة علي المستوي 

  القومي والزراعي المصري.
لية المدروسة علي المستوي القومي أو/: المتغيرات ا/قتصادية الك

  المصري.
ومنھا الناتج المتغيرات ا�قتصادية التي تتأثر بالسياسة النقدية تتنوع 

المحلي اQجمالي وإجمالي ا�ستھEك وإجمالي ا�ستثمار وا�دخار 
والصادرات السلعية والخدمية والواردات السلعية والخدمية ....الخ، وقد تم 

  ات بالتفصيل كما يلي:تناول تلك المتغير
وبدراسة ھذا المتغير خEل فترة  :)GDP( الناتج المحلي ا\جمالي - 1

) أن ھذا المتغير تراوح بين حد أدني 3الدراسة، تبين من خEل الجدول رقم (
، وحد أقصي قدر بنحو 2000مليار جنيه عام  315.67قدر بنحو 
% 747.13بنسبة زيادة قدرت بنحو  ،2016مليار جنيه عام  2674.40

 الزمني)، لدراسة ا�تجاه 4، وبدراسة الجدول رقم (2000مقارنة بعام 
لتطور المتغير السابق خEل نفس الفترة المذكورة، تبين تزايد ذلك المتغير 

%، من المتوسط السنوي 15مليار جنيه، تمثل نحو  167.19بمقدار سنوي 
يه، وقد تأكدت معنوية ھذه القيمة إحصائيا مليار جن 1114.62المقدر بنحو 

%، 99، وتبين من قيمة معامل التحديد أن نحو 0.01عند مستوي معنوية 
من قيمة ھذا التزايد تعزي إلي التغيرات التي يعكس آثارھا متغير الزمن، 

% من ھذه التغيرات إلي عوامل أخري � يتضمنھا النموذج أو 1بينما تعزي 
  دفة.ترجع إلي عوامل الص

ھذا ) لدراسة التقلبات الحادثة في 3وبدراسة نفس الجدول رقم (
خEل فترة الدراسة، تبين أن معامل ا�ختEف المعياري خEل تلك المتغير 

%، ويرجع ذلك إلي التقلبات ا�قتصادية خEل فترة 71.66الفترة قدر بنحو 
  لقومي المصري.با�قتصاد االناتج المحلي اQجمالي الدراسة والتي أثرت علي 

وبدراسة ھذا المتغير خEل فترة : )CONS( ا/ستھ�ك ا\جمالي - 2
) أن ھذا المتغير تراوح بين حد أدني 3الدراسة، تبين من خEل الجدول رقم (

، وحد أقصي قدر بنحو 2000مليار جنيه عام  296.10قدر بنحو 
% 764.84ة قدرت بنحو ، بنسبة زياد2016مليار جنيه عام  2560.80

 الزمني)، لدراسة ا�تجاه 4، وبدراسة الجدول رقم (2000مقارنة بعام 
لتطور المتغير السابق خEل نفس الفترة المذكورة، تبين تزايد ذلك المتغير 

%، من المتوسط السنوي 15مليار جنيه، تمثل نحو  152.73بمقدار سنوي 
دت معنوية ھذه القيمة إحصائيا مليار جنيه، وقد تأك 1018.21المقدر بنحو 

%، 99، وتبين من قيمة معامل التحديد أن نحو 0.01عند مستوي معنوية 
من قيمة ھذا التزايد تعزي إلي التغيرات التي يعكس آثارھا متغير الزمن، 

نموذج أو % من ھذه التغيرات إلي عوامل أخري � يتضمنھا ال1بينما تعزي 
 ترجع إلي عوامل الصدفة.

) لدراسة التقلبات الحادثة في ھذا 3ة نفس الجدول رقم (وبدراس
المتغير خEل فترة الدراسة، تبين أن معامل ا�ختEف المعياري خEل تلك 

%، ويرجع ذلك إلي التقلبات ا�قتصادية خEل فترة 73.40الفترة قدر بنحو 
  الدراسة والتي أثرت علي ا�ستھEك اQجمالي با�قتصاد القومي المصري.

وبدراسة ھذا المتغير خEل فترة الدراسة، : )INV( ا/ستثمار ا\جمالي - 3
) أن ھذا المتغير تراوح بين حد أدني قدر 3تبين من خEل الجدول رقم (
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مليار  392، وحد أقصي قدر بنحو 2001مليار جنيه عام  63.60بنحو 
، 2001مقارنة بعام % 516.35، بنسبة زيادة قدرت بنحو 2016جنيه عام 

)، لدراسة ا�تجاه الزمني لتطور المتغير السابق 4وبدراسة الجدول رقم (
 21.51خEل نفس الفترة المذكورة، تبين تزايد ذلك المتغير بمقدار سنوي 

 179.22%، من المتوسط السنوي المقدر بنحو 12مليار جنيه، تمثل نحو 
حصائيا عند مستوي معنوية مليار جنيه، وقد تأكدت معنوية ھذه القيمة إ

%، من قيمة ھذا التزايد 96، وتبين من قيمة معامل التحديد أن نحو 0.01
% من 4تعزي إلي التغيرات التي يعكس آثارھا متغير الزمن، بينما تعزي 

ھذه التغيرات إلي عوامل أخري � يتضمنھا النموذج أو ترجع إلي عوامل 
  الصدفة.

دراسة التقلبات الحادثة في ھذا ) ل3وبدراسة نفس الجدول رقم (
المتغير خEل فترة الدراسة، تبين أن معامل ا�ختEف المعياري خEل تلك 

%، ويرجع ذلك إلي التقلبات ا�قتصادية خEل فترة 56.43الفترة قدر بنحو 
  الدراسة والتي أثرت علي ا�ستثمار اQجمالي با�قتصاد القومي المصري.

وبدراسة ھذا المتغير خEل فترة الدراسة، تبين : )SAV( ا/دخار المحلي - 4
) أن ھذا المتغير تراوح بين حد أدني قدر بنحو 3من خEل الجدول رقم (

مليار  254.51، وحد أقصي قدر بنحو 2000مليار جنيه عام  61.39
% مقارنة بعام 314.58، بنسبة زيادة قدرت بنحو 2013جنيه عام 

)، لدراسة ا�تجاه الزمني لتطور المتغير 4سة الجدول رقم (، وبدرا2001
السابق خEل نفس الفترة المذكورة، تبين تزايد ذلك المتغير بمقدار سنوي 

%، من المتوسط السنوي المقدر بنحو 10مليار جنيه، تمثل نحو  16.76
مليار جنيه، وقد تأكدت معنوية ھذه القيمة إحصائيا عند مستوي  167.64

%، من قيمة ھذا 90، وتبين من قيمة معامل التحديد أن نحو 0.01 معنوية
التزايد تعزي إلي التغيرات التي يعكس آثارھا متغير الزمن، بينما تعزي 

% من ھذه التغيرات إلي عوامل أخري � يتضمنھا النموذج أو ترجع 10
  إلي عوامل الصدفة.

في ھذا  ) لدراسة التقلبات الحادثة3وبدراسة نفس الجدول رقم (
المتغير خEل فترة الدراسة، تبين أن معامل ا�ختEف المعياري خEل تلك 

%، ويرجع ذلك إلي التقلبات ا�قتصادية خEل فترة 42.97الفترة قدر بنحو 
  الدراسة والتي أثرت علي ا�دخار المحلي با�قتصاد القومي المصري.

وبدراسة ھذا المتغير خEل فترة : )EXP(الصادرات السلعية والخدمية - 5
) أن ھذا المتغير تراوح بين حد 3الدراسة، تبين من خEل الجدول رقم (

، وحد أقصي قدر بنحو 2000مليار جنيه عام  55.10أدني قدر بنحو 
% 484.75، بنسبة زيادة قدرت بنحو 2015مليار جنيه عام  322.20

)، لدراسة ا�تجاه الزمني 4، وبدراسة الجدول رقم (2000مقارنة بعام 
لتطور المتغير السابق خEل نفس الفترة المذكورة، تبين تزايد ذلك المتغير 

%، من المتوسط السنوي 11مليار جنيه، تمثل نحو  23.18بمقدار سنوي 
مليار جنيه، وقد تأكدت معنوية ھذه القيمة إحصائيا  210.68المقدر بنحو 

%، 85قيمة معامل التحديد أن نحو ، وتبين من 0.01عند مستوي معنوية 
من قيمة ھذا التزايد تعزي إلي التغيرات التي يعكس آثارھا متغير الزمن، 

% من ھذه التغيرات إلي عوامل أخري � يتضمنھا 15بينما تعزي 
  النموذج أو ترجع إلي عوامل الصدفة.

) لدراسة التقلبات الحادثة في ھذا 3وبدراسة نفس الجدول رقم (
خEل فترة الدراسة، تبين أن معامل ا�ختEف المعياري خEل تلك المتغير 

%، ويرجع ذلك إلي التقلبات ا�قتصادية خEل فترة 45.51الفترة قدر بنحو 
الدراسة والتي أثرت علي الصادرات السلعية والخدمية با�قتصاد القومي 

  المصري.
وبدراسة ھذا المتغير خEل فترة  :)IMP( الواردات السلعية والخدمية - 6

) أن ھذا المتغير تراوح بين حد 3الدراسة، تبين من خEل الجدول رقم (
، وحد أقصي قدر بنحو 2000مليار جنيه عام  77.6أدني قدر بنحو 

% 594.85، بنسبة زيادة قدرت بنحو 2016مليار جنيه عام  539.2
اسة ا�تجاه الزمني )، لدر4، وبدراسة الجدول رقم (2000مقارنة بعام 

لتطور المتغير السابق خEل نفس الفترة المذكورة، تبين تزايد ذلك المتغير 
%، من المتوسط السنوي 13مليار جنيه، تمثل نحو  37.06بمقدار سنوي 
مليار جنيه، وقد تأكدت معنوية ھذه القيمة إحصائيا  285.11المقدر بنحو 

%، 96عامل التحديد أن نحو ، وتبين من قيمة م0.01عند مستوي معنوية 
من قيمة ھذا التزايد تعزي إلي التغيرات التي يعكس آثارھا متغير الزمن، 

% من ھذه التغيرات إلي عوامل أخري � يتضمنھا النموذج 4بينما تعزي 
  أو ترجع إلي عوامل الصدفة.

) لدراسة التقلبات الحادثة في ھذا 3وبدراسة نفس الجدول رقم (
رة الدراسة، تبين أن معامل ا�ختEف المعياري خEل تلك المتغير خEل فت
%، ويرجع ذلك إلي التقلبات ا�قتصادية خEل فترة 56.12الفترة قدر بنحو 

الدراسة والتي أثرت علي الواردات السلعية والخدمية با�قتصاد القومي 
  المصري.

 

      ).2016- 2000خ�ل فترة الدراسة (والزراعي المصري قومي الالمستوي المدروسة علي المتغيرات ا/قتصادية الكلية  .3جدول 

  البيان
  السنة

  المتغيرات ا/قتصادية الكلية المدروسة علي المستوي القومي
  (مليار جنيه)

  المتغيرات ا/قتصادية الكلية المدروسة علي المستوي الزراعي
  (مليون جنيه)

  الواردات  الصادرات  ا/دخار  ا/ستثمار ا/ستھ�ك الناتج المحلي  الواردات  اتالصادر  ا/دخار  ا/ستثمار ا/ستھ�ك الناتج المحلي
2000  315.7 296.1 64.4 61.39 55.1 77.6 52845 66156.24 8133.5 10.33 1820.62 13180.15 
2001  332.5 310.6 63.6 66.58 62.7 80.1 55065 67394.95 8197.3 10.42 2206.94 14487.57 
2002 354.5 327.2 67.5 69.19 69.4 85.9 58369 73848.8 9593.5 10.44 3836.26 15126.25 
2003 390.6 357.8 68.1 77.28 91 101.8 63822 90461.66 6403.6 11.16 5436.28 16599.67 
2004 456.3 409.7 79.6 102.39 137 143.6 69252 106437.68 7559 11.89 7641.68 17686.72 
2005 506.5 453.9 96.5 117.59 163.4 175.6 75291.2 122226.2 7420.2 13.56 6251.73 22256.81 
2006 581.1 512 115.7 141.91 185 195 81766.2 151089.22 8043.8 15.91 6176.39 24976.62 
2007 710.4 623.6 155.3 175.42 225.3 259.4 99953.1 157154.8 7791.2 16.66 6076.14 26983.42 
2008 855.3 745.1 199.5 211.55 295.9 346 113103.8 165052.5 8072.5 17.41 6265.34 30013.65 
2009  994.1 911.4 197.1 175.54 260.1 329.3 135464.6 174440.7 6862.3 18.17 13100 28698 
2010 1150.6 1034.5 231.8 216.62 257.6 320.8 160969.6 182738.9 6743.1 18.92 12520 31045 
2011 1309.9 1193.1 229.1 231.28 282 338.5 190159.3 202520.3 6833.7 19.27 16394 47479 
2012 1713.1 1538.9 246.1 215.59 274.6 407.2 188785 244618.3 5370.7 19.56 15164 52655 
2013  1924.8 1713.9 241.6 254.51 316.6 434.5 209748 270869.6 8384.4 20.04 15562.03 62368.8 
2014  2205.6 2019 265.1 252.95 303.4 483 241493.2 294631.4 11626.6 21.14 15920.71 81850.35 
2015  2473.1 2301.9 333.7 248.14 322.2 529.4 278459.4 351834 13414 21.89 15199.2 109376.79 
2016  2674.4 2560.8 392 231.98 280.3 539.2 318877.9 402068.9 16279.2 22.34 14801.7 134658.21 

 42908.35 9669.00 16.42 8631.09 183737.89 140789.66 285.11 210.68 167.64 179.22 1018.21 1114.62  المتوسط
 35487.13 5290.06 4.29 2752.95 99993.32 84360.49 160.00 95.88 72.04 101.12 747.39 798.73  ا�نحراف المعياري

 82.70 54.71 26.12 31.90 54.42 59.92 56.12 45.51 42.97 56.43 73.40 71.66  معامل ا�ختEف
 13180.15 1820.62 10.33 5370.70 66156.24 52845 77.6 55.10 61.39 63.60 296.10 315.7  أكير قيمة

 134658.21 16394.00 22.34 16279.20 402068.90 318877.9 539.2 322.20 254.51 392.00 2560.80 2674.4  أصغر قيمة
 921.67 800.46 116.26 203.11 507.76 503.42 594.85 484.75 314.58 516.35 764.84 747.13  % التغير

  ، أعداد مختلفة.الكتاب ا/حصائي السنوي، المركزي للتعبئة العامة وا\حصاءالجھاز  المصدر: جمعت وحسبت بواسطة الباحث من:
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   ).2016- 2000المدروسة علي المستوي القومي والزراعي المصري خ�ل فترة الدراسة (للمتغيرات ا/قتصادية الكلية معاد/ت ا/تجاه الزمني  .4جدول 
  معدل التغير السنوي(%)  مقدار التغير السنوي  المتوسط r2  F  المعادلـــة  التابع المتغير  م

 المتغيرات ا�قتصادية الكلية علي المستوي القومي (القيمة بالمليار جنيه)

^لو ص  الناتج المحلي اQجمالي  1
  ھـس 0.15+  12.37 =ھـ 

)314.74(**  )39.43(**  0.99  1554.36**  1114.62 167.19  15  

^لو ص  ا�ستھEك اQجمالي  2
  ھـس 0.15+  5.37 =ھـ 

)121.97(**  )35.18(**  0.99  1237.67**  1081.21  152.73  15  

^لو ص ا�ستثمار اQجمالي  3
  ھـس 0.12+  3.91 =ھـ 

)51.58(**  )16.90(**  0.96  285.43**  179.22  21.51  12  

^لو ص  ا�دخار المحلي  4
  ھـس 0.1+  4.10 =ھـ 

)42.03(**  )10.66(**  0.90  113.56**  167.64  16.76  10 

^لو ص  الصادرات السلعية والخدمية  5
  ھـس 0.11+  4.15 =ھـ 

)29.35(**  )8.36(**  0.85  19.84**  210.68  23.18  11  

^لو ص  الواردات السلعية والخدمية  6
  ھـس 0.13+  4.23 =ھـ 

)48.87(**  )16.18(**  0.96  261.69**  285.11  37.06  13 

  المتغيرات ا�قتصادية الكلية علي المستوي الزراعي (القيمة بالمليون جنيه)

^لو ص  الناتج المحلي الزراعي  1
  ھـس 0.12+  10.63 =ھـ 

)287.02(**  )33.85(**  0.99  1145.90**  140789.7 16894.76  12  

^لو ص  إجمالي ا�ستھEك الزراعي  2
  ھـس 0.11+  10.95 =ھـ 

)353.88(**  )38.28(**  0.99  1464.98**  183737.89  20211.17  11  

^لو ص إجمالي ا�ستثمار الزراعي  3
  ھـس 0.02+  8.83 =ھـ 

)59.29(**  )1.67( N.S  0.19  N.S2.79  8631.09  172.62  2  

^لو ص  ا�دخار الزراعي  4
  ھـس 0.06+  2.25 =ھـ 

)70.54(**  )18.16(**  0.97  329.71**  16.42 0.99  6  

^لو ص  الصادرات الزراعية  5
  ھـس 0.13+  7.84 =ھـ 

)48.52(**  )8.27(**  0.85  68.33**  9669  1256.97  13  

^لو ص  الواردات الزراعية  6
  ھـس 0.14+  9.17 =ھـ 

)102.82(**  )16.53(**  0.96  273.28**  42908.35  6007.17  14  

^حيث ص
 ـ  ـس             = القيمة التقديرية للمتغير التابع موضع الدراسة في السنة ھـ ھ  F=  قيمة   F  = معامل التحديد. R2    .17، ......، 2، 1=  متغير الزمن حيث ھـ = ھ
      .0.05نوية عند مستوي معنوية مع(*)             ،  0.01معنوية عند مستوي معنوية (**)             : غير معنوي. NS  المحسوبة.

  القيم بين اzقواس أسفل معام�ت ا\نحدار تمثل قيمة (ت) المحسوبة.   
 ).3المصدر: حسبت بواسطة الباحث من بيانات الجدول رقم (

 

  المتغيرات ا/قتصادية الكلية المدروسة علي المستوي الزراعي المصري.: ثانيا
لمستوي الزراعي التي تتأثر تتنوع المتغيرات ا�قتصادية علي ا

بالسياسة النقدية ومنھا الناتج المحلي الزراعي وا�ستھEك الزراعي وا�ستثمار 
الزراعي وا�دخار الزراعي والصادرات الزراعية والواردات الزراعية ....الخ، 

  وقد تم تناول تلك المتغيرات بالتفصيل كما يلي:

( الناتج المحلي الزراعي - 1
AGR

GDP:(  ل فترةEوبدراسة ھذا المتغير خ

) أن ھذا المتغير تراوح بين حد أدني 3الدراسة، تبين من خEل الجدول رقم (
، وحد أقصي قدر بنحو 2000مليون جنيه عام  52845قدر بنحو 
% 503.42، بنسبة زيادة قدرت بنحو 2016مليون جنيه عام  318877.9
)، لدراسة ا�تجاه الزمني لتطور 4دول رقم (، وبدراسة الج2000مقارنة بعام 

المتغير السابق خEل نفس الفترة المذكورة، تبين تزايد ذلك المتغير بمقدار 
%، من المتوسط السنوي 12مليون جنيه، تمثل نحو  16894.76سنوي 

مليون جنيه، وقد تأكدت معنوية ھذه القيمة إحصائيا  140789.66المقدر بنحو 
%، من 99، وتبين من قيمة معامل التحديد أن نحو 0.01 عند مستوي معنوية

قيمة ھذا التزايد تعزي إلي التغيرات التي يعكس آثارھا متغير الزمن، بينما 
% من ھذه التغيرات إلي عوامل أخري � يتضمنھا النموذج أو ترجع 1تعزي 

  إلي عوامل الصدفة.
في ھذا المتغير ) لدراسة التقلبات الحادثة 3وبدراسة نفس الجدول رقم (

خEل فترة الدراسة، تبين أن معامل ا�ختEف المعياري خEل تلك الفترة قدر 
%، ويرجع ذلك إلي التقلبات ا�قتصادية خEل فترة الدراسة والتي 59.92بنحو 

  أثرت علي الناتج المحلي الزراعي با�قتصاد القومي المصري.
( ا/ستھ�ك الزراعي - 2

AGR
CONS :( ل فترةEوبدراسة ھذا المتغير خ

) أن ھذا المتغير تراوح بين حد أدني 3الدراسة، تبين من خEل الجدول رقم (
، وحد أقصي قدر بنحو 2000مليون جنيه عام  66156.24قدر بنحو 

% 507.76، بنسبة زيادة قدرت بنحو 2016مليون جنيه عام  402068.90
)، لدراسة ا�تجاه الزمني لتطور 4قم (، وبدراسة الجدول ر2000مقارنة بعام 

المتغير السابق خEل نفس الفترة المذكورة، تبين تزايد ذلك المتغير بمقدار 
%، من المتوسط السنوي 11مليون جنيه، تمثل نحو  20211.17سنوي 

مليون جنيه، وقد تأكدت معنوية ھذه القيمة إحصائيا  183737.89المقدر بنحو 
%، من 99، وتبين من قيمة معامل التحديد أن نحو 0.01عند مستوي معنوية 

قيمة ھذا التزايد تعزي إلي التغيرات التي يعكس آثارھا متغير الزمن، بينما 
% من ھذه التغيرات إلي عوامل أخري � يتضمنھا النموذج أو ترجع 1تعزي 

  إلي عوامل الصدفة.
ا المتغير ) لدراسة التقلبات الحادثة في ھذ3وبدراسة نفس الجدول رقم (

خEل فترة الدراسة، تبين أن معامل ا�ختEف المعياري خEل تلك الفترة قدر 

%، ويرجع ذلك إلي التقلبات ا�قتصادية خEل فترة الدراسة والتي 54.42بنحو 
  أثرت علي ا�ستھEك الزراعي با�قتصاد القومي المصري.

( ا/ستثمار الزراعي - 3
AGR

INV :(ل فترة الدراسة، وبدراEسة ھذا المتغير خ

) أن ھذا المتغير تراوح بين حد أدني قدر بنحو 3تبين من خEل الجدول رقم (
مليون  16279.20، وحد أقصي قدر بنحو 2012مليون جنيه عام  5370.70
، 2012% مقارنة بعام 203.11، بنسبة زيادة قدرت بنحو 2016جنيه عام 

اسة ا�تجاه الزمني لتطور المتغير السابق خEل )، لدر4وبدراسة الجدول رقم (
مليون  172.62نفس الفترة المذكورة، تبين تزايد ذلك المتغير بمقدار سنوي 

مليون جنيه،  8631.09%، من المتوسط السنوي المقدر بنحو 2جنيه، تمثل نحو 
متغير ولم تثبت معنوية ھذا المعدل لھذا المتغير مما يدل علي الثبات النسبي لھذا ال

  اQشارة إليه. حول المتوسط الحسابي السابق
) لدراسة التقلبات الحادثة في ھذا المتغير 3وبدراسة نفس الجدول رقم (

خEل فترة الدراسة، تبين أن معامل ا�ختEف المعياري خEل تلك الفترة قدر 
%، ويرجع ذلك إلي التقلبات ا�قتصادية خEل فترة الدراسة والتي 31.90بنحو 

  ثرت علي ا�ستثمار الزراعي با�قتصاد القومي المصري.أ
( ا/دخار الزراعي - 4

AGR
SAV :( ،ل فترة الدراسةEوبدراسة ھذا المتغير خ

) أن ھذا المتغير تراوح بين حد أدني قدر بنحو 3تبين من خEل الجدول رقم (
مليون جنيه  22.34، وحد أقصي قدر بنحو 2000مليون جنيه عام  10.33

، 2000% مقارنة بعام 116.26، بنسبة زيادة قدرت بنحو 2016عام 
)، لدراسة ا�تجاه الزمني لتطور المتغير السابق خEل 4وبدراسة الجدول رقم (

مليون جنيه،  0.99نفس الفترة المذكورة، تبين تزايد ذلك المتغير بمقدار سنوي 
مليون جنيه، وقد  16.42 %، من المتوسط السنوي المقدر بنحو6تمثل نحو 

، وتبين من قيمة 0.01تأكدت معنوية ھذه القيمة إحصائيا عند مستوي معنوية 
%، من قيمة ھذا التزايد تعزي إلي التغيرات التي 97معامل التحديد أن نحو 

% من ھذه التغيرات إلي عوامل 3يعكس آثارھا متغير الزمن، بينما تعزي 
  ع إلي عوامل الصدفة.أخري � يتضمنھا النموذج أو ترج

) لدراسة التقلبات الحادثة في ھذا المتغير 3وبدراسة نفس الجدول رقم (
خEل فترة الدراسة، تبين أن معامل ا�ختEف المعياري خEل تلك الفترة قدر 

%، ويرجع ذلك إلي التقلبات ا�قتصادية خEل فترة الدراسة والتي 26.12بنحو 
  قتصاد القومي المصري.أثرت علي ا�دخار الزراعي با�

( الصادرات الزراعية - 5
AGR

EXP :( ل فترةEوبدراسة ھذا المتغير خ

) أن ھذا المتغير تراوح بين حد أدني 3الدراسة، تبين من خEل الجدول رقم (
 16394، وحد أقصي قدر بنحو 2000مليون جنيه عام  1820.62قدر بنحو 

% مقارنة بعام 800.46ة زيادة قدرت بنحو ، بنسب2011مليون جنيه عام 
)، لدراسة ا�تجاه الزمني لتطور المتغير 4، وبدراسة الجدول رقم (2000
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السابق خEل نفس الفترة المذكورة، تبين تزايد ذلك المتغير بمقدار سنوي 
%، من المتوسط السنوي المقدر بنحو 13مليون جنيه، تمثل نحو  1256.97

تأكدت معنوية ھذه القيمة إحصائيا عند مستوي  مليون جنيه، وقد 9669
%، من قيمة ھذا 85، وتبين من قيمة معامل التحديد أن نحو 0.01معنوية 

% 15التزايد تعزي إلي التغيرات التي يعكس آثارھا متغير الزمن، بينما تعزي 
من ھذه التغيرات إلي عوامل أخري � يتضمنھا النموذج أو ترجع إلي عوامل 

  الصدفة.
) لدراسة التقلبات الحادثة في ھذا المتغير 3بدراسة نفس الجدول رقم (و

خEل فترة الدراسة، تبين أن معامل ا�ختEف المعياري خEل تلك الفترة قدر 
%، ويرجع ذلك إلي التقلبات ا�قتصادية خEل فترة الدراسة والتي 54.71بنحو 

  ي.أثرت علي الصادرات الزراعية با�قتصاد القومي المصر

الواردات الزراعية ( - 6
AGR

IMP :( ،ل فترة الدراسةEوبدراسة ھذا المتغير خ

) أن ھذا المتغير تراوح بين حد أدني قدر بنحو 3تبين من خEل الجدول رقم (
 134658.21، وحد أقصي قدر بنحو 2000مليون جنيه عام  13180.15

% مقارنة بعام 921.67نحو ، بنسبة زيادة قدرت ب2016مليون جنيه عام 
)، لدراسة ا�تجاه الزمني لتطور المتغير 4، وبدراسة الجدول رقم (2000

السابق خEل نفس الفترة المذكورة، تبين تزايد ذلك المتغير بمقدار سنوي 
%، من المتوسط السنوي المقدر بنحو 14مليون جنيه، تمثل نحو  6007.17

وية ھذه القيمة إحصائيا عند مستوي مليون جنيه، وقد تأكدت معن 42908.35
%، من قيمة ھذا 96، وتبين من قيمة معامل التحديد أن نحو 0.01معنوية 

% 4التزايد تعزي إلي التغيرات التي يعكس آثارھا متغير الزمن، بينما تعزي 
من ھذه التغيرات إلي عوامل أخري � يتضمنھا النموذج أو ترجع إلي عوامل 

  الصدفة.
) لدراسة التقلبات الحادثة في ھذا المتغير 3الجدول رقم (وبدراسة نفس 

خEل فترة الدراسة، تبين أن معامل ا�ختEف المعياري خEل تلك الفترة قدر 
%، ويرجع ذلك إلي التقلبات ا�قتصادية خEل فترة الدراسة والتي 82.70بنحو 

  أثرت علي الواردات الزراعية با�قتصاد القومي المصري.
 

الثالث: ع�قة متغيرات السياسة النقدية وأثرھا علي المتغيرات المحور 
ا/قتصادية الكلية المدروسة بالمستويين القومي والزراعي 

  المصري.
تتأثر المتغيرات ا�قتصادية الكلية سواء علي المستوي القومي أو 
علي المستوي الزراعي بالسياسة النقدية من خEل أدواتھا وإجراءاتھا فكلما 

تلك السياسة مرنة وواضحة وتتميز با�ستقرار والكفاءة والفاعلية  كانت
وتتواءم مع التغيرات والتحو�ت ا�قتصادية العالمية كلما كان ذلك د�لة علي 
كفاءة الھيكل ا�قتصادي واستقراراه وعدم وجود اخت�Eت قد تتعرض لھا 

صادي، ويمكن المتغيرات ا�قتصادية الكلية المعبرة عن ھذا الھيكل ا�قت
التعرف علي أثر السياسة النقدية علي تلك المتغيرات ا�قتصادية الكلية سواء 
علي المستوي القومي أو الزراعي المصري من خEل وضع نموذج من 
معادلة لكل متغير اقتصادي من المتغيرات ا�قتصادية المدروسة وذلك كما 

 يلي:

  
 ية تصبح بالصيغ التالية:وعند وضع المعاد/ت السابقة بالصيغ القياس

 

)( يمثل إذ
i
U المتغير العشوائي Random Variableوالذي 

تدخل في  � والتي التابع المتغير في التي تؤثر ا�خرى المتغيرات يتضمن
 stepwise)النموذج، وقد تم استعمال أسلوب تحليل ا�نحدار التدريجي  

Multiple Regression on Analysis)  حيث سيتم ترتيب المتغيرات
المستقلة المؤثرة في المتغير التابع حسب درجة تأثيرھا وذلك بحذف تلك 

  المتغيرات التي � تؤثر فيه.
ويمكن تناول ع�قة السياسة النقدية بالمتغيرات ا/قتصادية الكلية 
وذلك علي المستوي الكلي والزراعي وكذلك أثر تلك السياسة علي تلك 

  ات المدروسة من خ�ل ما يلي:المتغير
ع�قة متغيرات السياسة النقدية بالمتغيرات ا/قتصادية الكلية المدروسة أو/: 

  علي المستوي القومي.
  ع�قة متغيرات السياسة النقدية بالناتج المحلي ا\جمالي: - 1

وبدراسة عEقة السياسة النقدية متمثلة في المعروض النقدي بصوره 
),,,,(المختلفة  01234 MMMMM وسعر الصرف، ومعامل ،

الخصم، ومعدل التضخم علي الترتيب كمتغيرات مستقلة علي حدة وذلك علي 
الناتج المحلي اQجمالي كمتغير تابع خEل فترة الدراسة، تبين من خEل الجدول 

) أنه عند زيادة متغيرات السياسة النقدية السابقة بمقدار وحدة واحدة تبين 5رقم (
 - حسب عEقته بالمتغير موضع الدراسة- يد أو تناقص الناتج المحلي اQجمالي تزا

مليار  0.001مليار جنيه،  0.004مليار جنيه،  0.01بمقدار سنوي قدر بنحو 
) مليار جنيه، 367.83مليار جنيه، ( 0.001مليار جنيه،  0.001جنيه، 

النقدية السابق مليار جنيه لمتغيرات السياسة  89.17) مليار جنيه، 414.10(
%، 0.0001%، 0.0004%، 0.001ذكرھا علي الترتيب، تمثل نحو 

% من المتوسط السنوي %8)، %37.15)، (%33، (%0.0001، 0.0001
مليون جنيه، وقد تأكدت معنوية بعض ھذه القيم إحصائيا  1114.63المقدر بنحو 

%، 88%، 91، وتبين من قيمة معامل التحديد أن نحو 0.01عند مستوي معنوية 
% من قيمة ھذا التزايد تعزي إلي التغيرات التي يعكس آثارھا %84، %82، 85

%، 15%، 12%، 9المتغيرات موضع الدراسة علي الترتيب، بينما تعزي 
% من ھذه التغيرات إلي عوامل أخري � يتضمنھا النموذج أو ترجع %16، 18

، M0، M1 ،M2 ،M3إلي عوامل الصدفة وذلك لمتغيرات السياسة النقدية (
M4 0.01) علي الترتيب، بينما تبين أن معامل التحديد قدر عند مستوي معنوية ،

% لمتغيري سعر الصرف ومعامل الخصم علي الترتيب 37%، 49نحو  0.05
وذلك من قيمة التناقص والتي يعكس آثارھا المتغيرين السابقين علي الترتيب بينما 

إلي عوامل أخري � يتضمنھا % من ھذه التغيرات 63%، 51تعزي نحو 
النموذج أو ترجع إلي عوامل الصدفة، وأخيرا اتضح عدم ثبات معنوية الناتج 
المحلي اQجمالي بعEقته بمعدل التضخم مما يدل علي الثبات النسبي لھذا المتغير 

  اQشارة إليه. حول المتوسط الحسابي السابق
 ا\جمالي: ع�قة متغيرات السياسة النقدية با/ستھ�ك  - 2

وبدراسة عEقة السياسة النقدية متمثلة في المعروض النقدي بصوره 
)، وسعر الصرف، ومعامل الخصم، M0 ،M1 ،M2 ،M3 ،M4المختلفة (

ومعدل التضخم علي الترتيب كمتغيرات مستقلة علي حدة وذلك علي ا�ستھEك 
) أنه 5رقم ( اQجمالي كمتغير تابع خEل فترة الدراسة، تبين من خEل الجدول

عند زيادة متغيرات السياسة النقدية السابقة بمقدار وحدة واحدة تبين تزايد أو 
بمقدار  - حسب عEقته بالمتغير موضع الدراسة- تناقص ا�ستھEك اQجمالي 

مليار جنيه،  0.001مليار جنيه،  0.004مليار جنيه،  0.01سنوي قدر بنحو 
) مليار 374.1) مليار جنيه، (336.01( مليار جنيه، 0.001مليار جنيه،  0.001
مليار جنيه لمتغيرات السياسة النقدية السابق ذكرھا علي الترتيب،  71.27جنيه، 

%، 0.0001%، 0.0001%، 0.0001%، 0.0004%، 0.001تمثل نحو 
 1018.21% من المتوسط السنوي المقدر بنحو %7)، ، %36.74)، (33(

ھذه القيم إحصائيا عند مستوي معنوية مليار جنيه، وقد تأكدت معنوية بعض 
%، 84%، 86%، 90%، 93، وتبين من قيمة معامل التحديد أن نحو 0.01

% من قيمة ھذا التزايد تعزي إلي التغيرات التي يعكس آثارھا المتغيرات 85
% 15%، 16%، 14%، 10%، 7موضع الدراسة علي الترتيب، بينما تعزي 

� يتضمنھا النموذج أو ترجع إلي عوامل من ھذه التغيرات إلي عوامل أخري 
) علي M0 ،M1 ،M2 ،M3 ،M4الصدفة وذلك لمتغيرات السياسة النقدية (

نحو  0.05، 0.01الترتيب، بينما تبين أن معامل التحديد قدر عند مستوي معنوية 
% لمتغيري سعر الصرف ومعامل الخصم علي الترتيب وذلك من %39، 50

للتغيرات التي يعكس آثارھا المتغيرين السابقين علي قيمة التناقص والتي تعزي 
% من ھذه التغيرات إلي عوامل أخري � 61%، 50الترتيب بينما تعزي نحو 

يتضمنھا النموذج أو ترجع إلي عوامل الصدفة، وأخيرا اتضح عدم ثبات معنوية 
ا�ستھEك اQجمالي بعEقته بمعدل التضخم مما يدل علي الثبات النسبي لھذا 

  اQشارة إليه. المتغير حول المتوسط الحسابي السابق
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أثر السياسة النقدية بأدواتھا المختلفة (العرض النقدي بصوره المختلفة، وسعر الصرف، ومعامل الخصم، ومعدل التضخم) علي المتغيرات  .5جدول 
  ).2016- 2000ا/قتصادية المدروسة علي المستوي القومي المصري خ�ل فترة الدراسة (

 معدل التغير(%) مقدار التغير  للتابع المتوسط  R2 F  المعادلـــة  المتغير التابع  المستقل المتغير  م

1  

  العرض
  النقدي

  (مليون جنيه)

  ا�حتياطي
  )0Mالنقدي (

الناتج المحلي 
 اQجمالي

  (مليار جنيه)

LN GDP = 5.63 + 0.00001 M0 
(52.80)** (12.40)** 0.91  **153.87 

1114.63 

0.01  0.001  

  مجموع وسائل  2
  )1Mالدفع (

LN GDP = 5.86 + 0.000004 M1 
(55.61)** (10.69)** 

0.88  **114.29  0.004  0.0004  

  السيولة المحلية  3
 )2Mالخاصة (

LN GDP = 5.76 + 0.000001 M2 
(43.40)** (9.07)** 

0.85  **82.22 0.001  0.0001  

4  
  إجمالي السيولة

  )3Mالمحلية (
LN GDP = 5.81 + 0.000001 M3 

(41.52)** (8.23)** 
0.82  **67.74  0.001  0.0001  

5  
  إجمالي المسح

  )4Mالنقدي (
LN GDP = 5.76 + 0.000001 M4 

(42.66)** (8.76)** 
0.84  **78.76  0.001  0.0001  

  سعر الصرف (جنيه/دو�ر)  6
LN GDP = 9.05 - 0.33 ER 

(14.64)** (-3.79)** 
0.49  **14.33  (367.83)  (33) 

  معامل الخصم (%)  7
GDP= 24881.03 - 4504.75DR + 

208.92DR2 
(2.87)**  (-2.80)**      (2.84)** 

0.37  *4.15  (414.10)  (37.15)  

 )معدل التضخم (%  8
LN GDP = 6.08 + 0.08 INF 

(16.41)** (2.07)N.S 0.22  N.S4.26  89.17  8  

1  

  العرض
  النقدي

  (مليون جنيه)

  ا�حتياطي النقدي
)0M(  

  ا�ستھEك القومي
  (بالمليار جنيه)

LN INV = 5.53 + 0.00001 M0 
(56.36)** (13.65)** 0.93  **186.32 

1018.21  

0.001  0.001  

2  
  مجموع وسائل

  )1Mالدفع (
LN INV = 5.76 + 0.000004 M1 

(58.48)** (11.59)** 
0.90  **134.24  0.0004  0.0004  

3  
  السيولة المحلية

 )2Mالخاصة (
LN INV = 5.65 + 0.000001 M2 

(44.84)** (9.67)** 
0.86  **93.50 0.0001  0.0001  

4  
  إجمالي السيولة

  )3Mالمحلية (
LN INV = 5.71 + 0.000001 M3 

(42.72)** (8.75)** 0.84  **76.55  0.0001  0.0001  

5  
  إجمالي المسح

  )4Mالنقدي (
LN INV = 5.66 + 0.000001 M4 

(42.73)** (9.33)** 
0.85  **87.08  0.0001  0.0001  

  الصرف (جنيه/دو�ر)سعر   6
LN INV = 8.98 - 0.33 ER 

(14.62)** (-3.86)** 
0.50  **14.86  (336.01)  (33) 

  معامل الخصم (%)  7
INV= 23343.10 - 4247.22DR + 

197.81DR2 
(2.92)**  (-2.85)**  (2.91)** 

0.39  *4.45  (374.10)  (36.74)  

 معدل التضخم (%)  8
LN INV = 6 + 0.07 INF 

(16.02)** (2)N.S 
0.21  N.S3.97  71.27  7  

1  

  العرض
  النقدي

  (مليون جنيه)

  ا�حتياطي النقدي
)0M(  

  ا�ستثمار القومي
  (بالمليار جنيه)

LN INV = 4.12 + 0.000004 M0 
(31.80)** (8.10)** 0.81  **65.62 

179.22  

0.001  0.0004  

  مجموع وسائل  2
  )1Mالدفع (

LN INV = 4.31 + 0.000003 M1 
(36)**   (7.47)** 0.79  **55.80  0.001  0.0003  

  السيولة المحلية  3
 )2Mالخاصة (

LN INV = 4.21 + 0.000001 M2 
(31.44)** (7.23)** 0.78  **52.25 0.0002  0.0001  

  إجمالي السيولة  4
  )3Mالمحلية (

LN INV = 4.26 + 0.000001 M3 
(30.65)** (6.65)** 0.75  **44.28  0.0001  0.0001  

  إجمالي المسح  5
  )4Mالنقدي (

LN INV = 4.22 + 0.000001 M4 
(30.66)** (6.94)** 0.76  **48.20  0.0001  0.0001  

 LN INV = 6.96 - 0.28 ER  سعر الصرف (جنيه/دو�ر)  6
(13.57)** (-3.87)** 0.50  **15  (50.18)  (28) 

  معامل الخصم (%)  7
INV= 4062.46 - 730.11DR + 

33.54DR2 
(4.55)**  (-4.39)**   (4.43)** 

0.58  **9.82  (73.40)  (40.96)  

 LN INV = 4.33 + 0.07 INF معدل التضخم (%)  8
(14.84)** (2.61)* 0.31  *6.83  12.55  7  

1  

  العرض
  نقديال

  (مليون جنيه)

  ا�حتياطي
  )0Mالنقدي (

  ا�دخار المحلي
  (بالمليار جنيه)

LN SAV = 4.35 + 0.000003 M0 
(29.02)** (5.16)** 0.64  **26.64 

167.64  

0.001  0.0003  

  مجموع وسائل  2
  )1Mالدفع (

LN SAV = 4.49 + 0.000002 M1 
(33.10)** (4.79)** 0.61  **22.98  0.0003  0.0002  

  السيولة المحلية  3
 )2Mالخاصة (

LN SAV = 4.43 + 0.000001 M2 
(29.04)** (4.56)** 0.58  **20.81 0.0001  0.0001  

  إجمالي السيولة  4
  )3Mالمحلية (

LN SAV = 4.47 + 0.000001 M3 
(28.93)** (4.25)** 0.55  **18.10  0.0001  0.0001  

  إجمالي المسح  5
  )4Mالنقدي (

LN SAV = 4.44 + 0.000004 M4 
(28.75)** (4.44)** 0.57  **19.69  0.0001  0.00004  

 LN SAV = 6.39 - 0.20 ER  سعر الصرف (جنيه/دو�ر)  6
(13.31)** (-2.94)** 0.37  **8.65  (33.53)  (20) 

  معامل الخصم (%)  7
SAV = 2844.70 - 487.15DR + 

21.51DR2 
(4.39)**  (-4.04)**     (3.92)** 

0.57  **9.24  (65.98)  (39.36)  

 LN INV = 4.38 + 0.07 INF معدل التضخم (%)  8
(19.09)** (3.08)** 0.39  **9.46  11.73  7  
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اتھا المختلفة (العرض النقدي بصوره المختلفة، وسعر الصرف، ومعامل الخصم، ومعدل التضخم) علي المتغيرات أثر السياسة النقدية بأدو .5جدول تابع 
 ).2016- 2000ا/قتصادية المدروسة علي المستوي القومي المصري خ�ل فترة الدراسة (

1  

  العرض
  النقدي

  (مليون جنيه)

  ا�حتياطي
  )0Mالنقدي (

لسلعية الصادرات ا
  والخدمية

  (بالمليار جنيه)

LN EXP = 4.49 + 0.000003 M0 
(22.53)** (4.24)** 

0.55  **17.97 

210.68  

0.001  0.0003  

2  
  مجموع وسائل

  )1Mالدفع (
LN EXP = 4.64 + 0.000002 M1 

(26.03)** (3.97)** 0.51  **15.73  0.0004  0.0002  

3  
  السيولة المحلية

 )2Mلخاصة (ا
LN EXP = 4.57 + 0.000001 M2 

(23.18)** (3.87)** 
0.50  **14.94 0.0001  0.0001  

4  
  إجمالي السيولة

  )3Mالمحلية (
LN EXP = 4.61 + 0.000001 M3 

(23.33)** (3.63)** 
0.47  **13.18  0.0001  0.0001  

5  
  إجمالي المسح

  )4Mدي (النق
LN EXP = 4.58 + 0.000001 M4 

(23.01)** (3.76)** 0.49  **14.13  0.0001  0.0001  

  سعر الصرف (جنيه/دو�ر)  6
EXP= 474.70 - 38.06 ER 

(5.49)** (-3.13)** 0.40  **9.78  (38.70)  (80.19)  

  معامل الخصم (%)  7
EXP = 3743.20 - 638.97DR + 

28DR2 
(4.45)**  (-4.08)**   (3.92)** 

0.59  **10.03  (90.73)  (43.06)  

 معدل التضخم (%)  8
LN EXP = 4.37 + 0.09 INF 

(17.56)** (3.74)** 
0.48  **13.97  18.96  9  

1  

  العرض
  النقدي

  (مليون جنيه)

  ا�حتياطي
  )0Mالنقدي (

الواردات السلعية 
  والخدمية

  ه)(بالمليار جني

LN IMP = 4.52 + 0.000004 M0 
(27.23)** (6.63)** 

0.75  **43.95 

285.11  

0.001  0.0004  

2  
  مجموع وسائل

  )1Mالدفع (
LN IMP = 4.72 + 0.000003 M1 

(31.28)** (6.21)** 
0.72  **38.50  0.001  0.0003  

3  
  السيولة المحلية

 )2Mالخاصة (
LN IMP = 4.62 + 0.000001 M2 

(27.19)** (5.93)** 0.70  **35.13 0.0003  0.0001  

4  
  إجمالي السيولة

  )3Mالمحلية (
LN IMP = 4.67 + 0.000001 M3 

(26.87)** (5.51)** 0.67  **30.41  0.0002  0.0001  

  إجمالي المسح  5
  )4Mالنقدي (

LN IMP = 4.63 + 0.000001 M4 
(26.74)** (5.73)** 

0.69  **32.87  0.0002  0.0001  

 LN IMP = 7.31 - 0.27 ER  سعر الصرف (جنيه/دو�ر)  6
(11.68)** (-3.03)** 

0.38  **9.17  (76.98)  (27) 

  معامل الخصم (%)  7
IMP = 5969.07 - 1055.42DR + 

47.78DR2 
(3.78)**  (-3.59)**   (3.57)** 

0.48  **6.48  (119.89)  (42.05)  

 معدل التضخم (%)  8
LN IMP = 4.62 + 0.09 INF 

(15.37)** (3.12)** 
0.39  **9.73  25.66  9  

  أثر المتغيرات المستقلة المدروسة المؤثرة علي المتغيرات ا�قتصادية الكلية علي المستوي القومي
ــة  نوع النموذج  م  R'2  F  المعادلــــ

  (مليار جنيه) المحلي اQجماليالناتج   1
GDP = -143300.89 + 6.06 M0 

(-2.91)**     (29.89)** 
0.98  **893.25  

  (مليار جنيه)ا�ستھEك القومي   2
CONS = -161.40 + 0.006 M0 

(-4.06)**     (34.73)** 0.98  **1205.93  

  (مليار جنيه)ا�ستثمار القومي   3
INV = 24.28 + 0.001 M0 

(1.90)N.S (14.21)** 
0.93  **202  

  (مليار جنيه)ا�دخار المحلي   4
SAV = 70.40 + 0.001 M0 

(3.86)** (6.25)** 
0.70  **39.07  

  (مليار جنيه)الصادرات السلعية والخدمية  5
EXP = 88.76 + 0.001 M0 

(3.22)** (5.18)** 0.62  **26.80  

  (مليار جنيه)الواردات السلعية والخدمية   6
IMP = 44.03 + 0.001 M0 

(1.81)N.S  (11.63)** 
0.89  **135.33  

 = القيمة التقديرية للمتغيرات التابعة (المتغيرات ا/قتصادية الكلية علي المستوي القومي) موضع الدراسة في السنة ھـ  )GDP ، CONS، INV ، SAV ، EXP ،IMP حيث (
 ) M0 ، M1، M2 ، M3 ، M4 ،EX   ،DR  ،ER( مستقلة (متغيرات السياسة النقدية) موضع الدراسة.ال ات=  المتغير  

R2     .معامل التحديد  =R'2.معامل التحديد المعدل  =    F قيمة  =F    .المحسوبة  
NS   ،0.05معنوية عند مستوي معنوية (*)      0.01معنوية عند مستوي معنوية (**)   : غير معنوي        

  القيم اzخرى بين اzقواس تدل علي أن القيمة سالبة.  ر تمثل قيمة (ت) المحسوبة.القيم بين اzقواس أسفل معام�ت ا/نحدا
  ).3،  2المصدر: حسبت بواسطة الباحث من بيانات الجدولين رقمي (

  

عEقة وبدراسة  ا/ستثمار ا\جمالي:ع�قة متغيرات السياسة النقدية ب - 3
، M0 ،M1ختلفة (السياسة النقدية متمثلة في المعروض النقدي بصوره الم

M2 ،M3 ،M4 وسعر الصرف، ومعامل الخصم، ومعدل التضخم ،(
وذلك علي ا�ستثمار اQجمالي علي حدة كمتغيرات مستقلة علي الترتيب 
) أنه عند 5خEل فترة الدراسة، تبين من خEل الجدول رقم (كمتغير تابع 

ين تزايد أو زيادة متغيرات السياسة النقدية السابقة بمقدار وحدة واحدة تب
 - حسب عEقته بالمتغير موضع الدراسة- تناقص ا�ستثمار اQجمالي 

مليار جنيه،  0.001مليار جنيه،  0.001بمقدار سنوي قدر بنحو 
مليار جنيه،  0.0001مليار جنيه،  0.0001مليار جنيه،  0.0002

مليار جنيه  12.55) مليار جنيه، 73.40) مليار جنيه، (50.18(
اسة النقدية السابق ذكرھا علي الترتيب، تمثل نحو لمتغيرات السي

0.0004 ،%0.0003 ،%0.0001 ،%0.0001 ،%0.0001 ،%

% من المتوسط السنوي المقدر بنحو %7)، ، %40.96)، (28(
مليار جنيه، وقد تأكدت معنوية بعض ھذه القيم إحصائيا عند  179.22

%، 81نحو ، وتبين من قيمة معامل التحديد أن 0.01مستوي معنوية 
% من قيمة ھذا التزايد تعزي إلي التغيرات %76، %75، %78، 79

، بينما تعزي المتغيرات موضع الدراسة علي الترتيبالتي يعكس آثارھا 
% للمتغيرات السابقة علي الترتيب %24، %25، %22، %21، 19

من ھذه التغيرات إلي عوامل أخري � يتضمنھا النموذج أو ترجع إلي 
، M0 ،M1 ،M2 ،M3وذلك لمتغيرات السياسة النقدية ( فةعوامل الصد

M4بينما تبين أن معامل التحديد قدر عند مستوي معنوية ) علي الترتيب ،
% لمتغيري سعر الصرف ومعامل الخصم 58%، 50نحو  0.05، 0.01

يعكس آثارھا المتغيرين علي الترتيب وذلك من قيمة التناقص والتي 
% من ھذه التغيرات 42%، 50ما تعزي نحو بين السابقين علي الترتيب



J. Agric. Econom. and Social Sci., Mansoura Univ., Vol. 10 (3), March, 2019 

153 

إلي عوامل أخري � يتضمنھا النموذج أو ترجع إلي عوامل الصدفة، 
 0.05وأخيرا تبين أيضا أن قيمة معامل التحديد عند مستوي معنوية 

% من قيم التزايد يعكس آثارھا متغير معدل التضخم ، 31قدرت بنحو 
امل أخري � يتضمنھا % من ھذه التغيرات إلي عو69بينما تعزي 

  النموذج أو ترجع إلي عوامل الصدفة.
السياسة عEقة وبدراسة  ا\دخار المحلي:ع�قة متغيرات السياسة النقدية ب - 4

، M0 ،M1 ،M2النقدية متمثلة في المعروض النقدي بصوره المختلفة (
M3 ،M4 وسعر الصرف، ومعامل الخصم، ومعدل التضخم علي ،(

كمتغير وذلك علي اQدخار المحلي علي حدة مستقلة كمتغيرات الترتيب 
) أنه عند زيادة 5خEل فترة الدراسة، تبين من خEل الجدول رقم (تابع 

متغيرات السياسة النقدية السابقة بمقدار وحدة واحدة تبين تزايد أو تناقص 
بمقدار سنوي  - حسب عEقته بالمتغير موضع الدراسة- اQدخار المحلي 

مليار  0.0001مليار جنيه،  0.0003مليار جنيه،  0.001قدر بنحو 
) مليار جنيه، 33.53مليار جنيه، ( 0.0001مليار جنيه،  0.0001جنيه، 

مليار جنيه لمتغيرات السياسة النقدية  11.73) مليار جنيه، 65.98(
%، 0.0002%، 0.0003السابق ذكرھا علي الترتيب، تمثل نحو 

0.0001 ،%0.0001 ،%0.00004) ،%20) ،(%39.36 ، ،(%7 %
مليار جنيه، وقد تأكدت  167.64من المتوسط السنوي المقدر بنحو 

، وتبين من 0.01معنوية بعض ھذه القيم إحصائيا عند مستوي معنوية 
% من 57%، 55%، 58%، 61%، 64قيمة معامل التحديد أن نحو 

وضع المتغيرات مقيمة ھذا التزايد تعزي إلي التغيرات التي يعكس آثارھا 
% 43%، 45%، 42%، 39%، 36، بينما تعزي الدراسة علي الترتيب

من ھذه التغيرات إلي عوامل أخري � يتضمنھا النموذج أو ترجع إلي 
، M0 ،M1 ،M2 ،M3وذلك لمتغيرات السياسة النقدية ( عوامل الصدفة

M4بينما تبين أن معامل التحديد قدر عند مستوي معنوية ) علي الترتيب ،
% لمتغيري سعر الصرف ومعامل الخصم علي 57%، 37 نحو 0.01

المتغيرين السابقين الترتيب وذلك من قيمة التناقص والتي يعكس آثارھا 
% من ھذه التغيرات إلي 43%، 63بينما تعزي نحو علي الترتيب 

عوامل أخري � يتضمنھا النموذج أو ترجع إلي عوامل الصدفة، وأخيرا 
قدرت بنحو  0.01عند مستوي معنوية تحديد تبين أيضا أن قيمة معامل ال

، بينما تعزي  معدل التضخميعكس آثارھا متغير من قيم التزايد % 39
من ھذه التغيرات إلي عوامل أخري � يتضمنھا النموذج أو ترجع  61%

  .إلي عوامل الصدفة
وبدراسة  الصادرات السلعية والخدمية:ع�قة متغيرات السياسة النقدية ب - 5

لسياسة النقدية متمثلة في المعروض النقدي بصوره المختلفة اعEقة 
)M0 ،M1 ،M2 ،M3 ،M4 وسعر الصرف، ومعامل الخصم، ومعدل ،(

وذلك علي الصادرات كمتغيرات مستقلة علي حدة التضخم علي الترتيب 
خEل فترة الدراسة، تبين من خEل الجدول كمتغير تابع السلعية والخدمية 

ادة متغيرات السياسة النقدية السابقة بمقدار وحدة ) أنه عند زي5رقم (
حسب عEقته - الصادرات السلعية والخدمية واحدة تبين تزايد أو تناقص 

مليار جنيه،  0.001بمقدار سنوي قدر بنحو  - بالمتغير موضع الدراسة
مليار جنيه،  0.0001مليار جنيه،  0.0001مليار جنيه،  0.0004
) مليار جنيه، 90.73) مليار جنيه، (80.19مليار جنيه، ( 0.0001
مليار جنيه لمتغيرات السياسة النقدية السابق ذكرھا علي الترتيب،  18.96

%، 0.0001%، 0.0001%، 0.0002%، 0.0003تمثل نحو 
% من المتوسط السنوي %9)، ، %43.06)، (%38.06، (0.0001

لقيم مليار جنيه، وقد تأكدت معنوية بعض ھذه ا 210.68المقدر بنحو 
، وتبين من قيمة معامل التحديد أن 0.01إحصائيا عند مستوي معنوية 

% من قيمة ھذا التزايد تعزي إلي 49%، 47%، 50%، 51%، 55نحو 
التغيرات التي يعكس آثارھا المتغيرات موضع الدراسة علي الترتيب، 

% من ھذه التغيرات إلي 51%، 53%، 50%، 49%، 45بينما تعزي 
وذلك  تضمنھا النموذج أو ترجع إلي عوامل الصدفةعوامل أخري � ي

، ) علي الترتيبM0 ،M1 ،M2 ،M3 ،M4لمتغيرات السياسة النقدية (
%، 40نحو  0.01بينما تبين أن معامل التحديد قدر عند مستوي معنوية 

% لمتغيري سعر الصرف ومعامل الخصم علي الترتيب وذلك من 59
تغيرين السابقين علي الترتيب بينما قيمة التناقص والتي يعكس آثارھا الم

% من ھذه التغيرات إلي عوامل أخري � 41%، 60تعزي نحو 
يتضمنھا النموذج أو ترجع إلي عوامل الصدفة، وأخيرا تبين أيضا أن 

% من قيم 48قدرت بنحو  0.01عند مستوي معنوية قيمة معامل التحديد 
% من ھذه 52تعزي متغير معدل التضخم ، بينما يعكس آثارھا التزايد 

التغيرات إلي عوامل أخري � يتضمنھا النموذج أو ترجع إلي عوامل 
  الصدفة

وبدراسة  الواردات السلعية والخدمية:ع�قة متغيرات السياسة النقدية ب - 6
، M0السياسة النقدية متمثلة في المعروض النقدي بصوره المختلفة (عEقة 

M1 ،M2 ،M3 ،M4 الخصم، ومعدل التضخم )، وسعر الصرف، ومعامل
وذلك علي الواردات السلعية والخدمية مستقلة علي حدة علي الترتيب 

) أنه عند 5خEل فترة الدراسة، تبين من خEل الجدول رقم (كمتغير تابع 
زيادة متغيرات السياسة النقدية السابقة بمقدار وحدة واحدة تبين تزايد أو 

 - عEقته بالمتغير موضع الدراسةحسب - تناقص الواردات السلعية والخدمية 
 0.0003مليار جنيه،  0.001مليار جنيه،  0.001بمقدار سنوي قدر بنحو 

) مليار 76.98مليار جنيه، ( 0.0002مليار جنيه،  0.0002مليار جنيه، 
مليار جنيه لمتغيرات السياسة النقدية  25.66) مليار جنيه، 119.89جنيه، (

%، 0.0003%، 0.0004ل نحو السابق ذكرھا علي الترتيب، تمث
% من %9)، %42.05)، (%27، (%0.0001، %0.0001، 0.0001

مليار جنيه، وقد تأكدت معنوية  285.11المتوسط السنوي المقدر بنحو 
، وتبين من قيمة معامل 0.01بعض ھذه القيم إحصائيا عند مستوي معنوية 

زايد % من قيمة ھذا الت69%، 67%، 70%، 72%، 75التحديد أن نحو 
تعزي إلي التغيرات التي يعكس آثارھا المتغيرات موضع الدراسة علي 

% من ھذه 31%، 33%، 30%، 28%، 25الترتيب، بينما تعزي 
التغيرات إلي عوامل أخري � يتضمنھا النموذج أو ترجع إلي عوامل 

) علي M0 ،M1 ،M2 ،M3 ،M4وذلك لمتغيرات السياسة النقدية ( الصدفة
نحو  0.01تبين أن معامل التحديد قدر عند مستوي معنوية ، بينما الترتيب

% لمتغيري سعر الصرف ومعامل الخصم علي الترتيب وذلك %48، 38
من قيمة التناقص والتي يعكس آثارھا المتغيرين السابقين علي الترتيب بينما 

% من ھذه التغيرات إلي عوامل أخري � يتضمنھا 52%، 62تعزي نحو 
إلي عوامل الصدفة، وأخيرا تبين أيضا أن قيمة معامل النموذج أو ترجع 

% من قيم التزايد يعكس 39قدرت بنحو  0.01عند مستوي معنوية التحديد 
% من ھذه التغيرات إلي 61آثارھا متغير معدل التضخم ، بينما تعزي 

  .عوامل أخري � يتضمنھا النموذج أو ترجع إلي عوامل الصدفة
ة علي المتغيرات ا/قتصادية الكلية المدروسة أثر السياسة النقديثانيا: 

  المستوي القومي.بالنسبة 
وبدراسة أثر السياسة  :الناتج المحلي ا\جماليأثر السياسة النقدية علي  - 1

، M0 ،M1 ،M2النقدية متمثلة في المعروض النقدي بصوره المختلفة (
M3 ،M4 وسعر الصرف، ومعامل الخصم، ومعدل التضخم علي ،(
يب مجتمعة وذلك علي الناتج المحلي اQجمالي كمتغير تابع خEل فترة الترت

العرض النقدي عند زيادة  ه) أن5الدراسة، تبين من خEل الجدول رقم (

 E0في ا�حتياطي النقدي(متمثM المكون من النقد المتداول خارج البنك (

الناتج دار وحدة واحدة تبين تزايد بمق المركزي وودائع البنوك بالعملة المحلية
مليار جنيه وقد تأكدت  0.01بمقدار سنوي قدر بنحو  المحلي اQجمالي

المقدرة بنحو  Fبنسبة  0.01معنوية ھذه القيم إحصائيا عند مستوي معنوية 
%، من قيمة ھذا 98، وتبين من قيمة معامل التحديد أن نحو  893.25
تعزي إلي التغيرات التي يعكس آثارھا لي في الناتج المحلي اQجماالتزايد 

%، من ھذه التغيرات إلي 2، بينما تعزي ) 0Mا�حتياطي النقدي(

عوامل أخري � يتضمنھا أو لالمدروسة متغيرات السياسة النقدية ا�خري 
  .النموذج أو ترجع إلي عوامل الصدفة

وبدراسة أثر السياسة  جمالي:ا/ستھ�ك ا\أثر السياسة النقدية علي  - 2
، M0 ،M1 ،M2النقدية متمثلة في المعروض النقدي بصوره المختلفة (

M3 ،M4 وسعر الصرف، ومعامل الخصم، ومعدل التضخم علي ،(
كمتغير تابع خEل فترة  ا�ستھEك اQجماليالترتيب مجتمعة وذلك علي 

العرض النقدي ) أنه عند زيادة 5الدراسة، تبين من خEل الجدول رقم (

 E0في ا�حتياطي النقدي(متمثM المكون من النقد المتداول خارج البنك (

بمقدار وحدة واحدة تبين تزايد  المركزي وودائع البنوك بالعملة المحلية
مليار جنيه وقد تأكدت  0.01بمقدار سنوي قدر بنحو  ا�ستھEك اQجمالي

المقدرة بنحو  Fبنسبة  0.01ا عند مستوي معنوية معنوية ھذه القيم إحصائي
%، من قيمة ھذا 98، وتبين من قيمة معامل التحديد أن نحو  1205.93

اQجمالي تعزي إلي التغيرات التي يعكس آثارھا ا�ستھEك التزايد في 

%، من ھذه التغيرات إلي 2، بينما تعزي )0Mا�حتياطي النقدي(

السياسة النقدية ا�خري المدروسة أو لعوامل أخري � يتضمنھا  متغيرات
  النموذج أو ترجع إلي عوامل الصدفة.

وبدراسة أثر السياسة النقدية  ا/ستثمار ا\جمالي:أثر السياسة النقدية علي  - 3
، M0 ،M1 ،M2 ،M3متمثلة في المعروض النقدي بصوره المختلفة (

M4 ،ومعدل التضخم علي الترتيب )، وسعر الصرف، ومعامل الخصم



Salah, M. A. A. A. 

154 

كمتغير تابع خEل فترة الدراسة،  ا�ستثمار اQجماليمجتمعة وذلك علي 
في ) أنه عند زيادة العرض النقدي متمثE 5تبين من خEل الجدول رقم (

) المكون من النقد المتداول خارج البنك المركزي 0Mا�حتياطي النقدي(

ا�ستثمار تزايد بمقدار وحدة واحدة تبين  العملة المحليةوودائع البنوك ب
مليار جنيه وقد تأكدت معنوية ھذه  0.001بمقدار سنوي قدر بنحو  اQجمالي

، وتبين 202المقدرة بنحو  Fبنسبة  0.01القيم إحصائيا عند مستوي معنوية 
 ا�ستثمار%، من قيمة ھذا التزايد في 93من قيمة معامل التحديد أن نحو 

) 0Mا�حتياطي النقدي(تعزي إلي التغيرات التي يعكس آثارھا  اQجمالي

%، من ھذه التغيرات إلي متغيرات السياسة النقدية ا�خري 7، بينما تعزي 
المدروسة أو لعوامل أخري � يتضمنھا النموذج أو ترجع إلي عوامل 

  الصدفة.
وبدراسة أثر السياسة النقدية  :ر المحليا/دخاأثر السياسة النقدية علي  - 4

، M0 ،M1 ،M2 ،M3متمثلة في المعروض النقدي بصوره المختلفة (
M4 وسعر الصرف، ومعامل الخصم، ومعدل التضخم علي الترتيب ،(

كمتغير تابع خEل فترة الدراسة، تبين  ا�دخار المحليمجتمعة وذلك علي 
في لعرض النقدي متمثE ) أنه عند زيادة ا5من خEل الجدول رقم (

) المكون من النقد المتداول خارج البنك المركزي 0Mا�حتياطي النقدي(

 ا�دخار المحليبمقدار وحدة واحدة تبين تزايد  وودائع البنوك بالعملة المحلية
مليار جنيه وقد تأكدت معنوية ھذه القيم  0.001بمقدار سنوي قدر بنحو 

، وتبين  39.07المقدرة بنحو  Fبنسبة  0.01د مستوي معنوية إحصائيا عن
ا�دخار %، من قيمة ھذا التزايد في 70من قيمة معامل التحديد أن نحو 

، ) 0Mا�حتياطي النقدي(تعزي إلي التغيرات التي يعكس آثارھا  المحلي

النقدية ا�خري  %، من ھذه التغيرات إلي متغيرات السياسة30بينما تعزي 
المدروسة أو لعوامل أخري � يتضمنھا النموذج أو ترجع إلي عوامل 

  الصدفة.
وبدراسة أثر  الصادرات السلعية والخدمية:أثر السياسة النقدية علي  - 5

، M0 ،M1السياسة النقدية متمثلة في المعروض النقدي بصوره المختلفة (
M2 ،M3 ،M4معدل التضخم علي )، وسعر الصرف، ومعامل الخصم، و

كمتغير تابع خEل  الصادرات السلعية والخدميةالترتيب مجتمعة وذلك علي 
) أنه عند زيادة العرض النقدي 5فترة الدراسة، تبين من خEل الجدول رقم (

 E0في ا�حتياطي النقدي(متمثM المكون من النقد المتداول خارج البنك (

بمقدار وحدة واحدة تبين تزايد  بنوك بالعملة المحليةالمركزي وودائع ال
مليار جنيه وقد  0.001بمقدار سنوي قدر بنحو  الصادرات السلعية والخدمية

المقدرة  Fبنسبة  0.01تأكدت معنوية ھذه القيم إحصائيا عند مستوي معنوية 
%، من قيمة ھذا 62، وتبين من قيمة معامل التحديد أن نحو  26.80بنحو 

تعزي إلي التغيرات التي يعكس  الصادرات السلعية والخدميةايد في التز

%، من ھذه التغيرات 38، بينما تعزي ) 0Mا�حتياطي النقدي(آثارھا 

إلي متغيرات السياسة النقدية ا�خري المدروسة أو لعوامل أخري � 
  يتضمنھا النموذج أو ترجع إلي عوامل الصدفة.

وبدراسة أثر  :الواردات السلعية والخدميةسياسة النقدية علي أثر ال - 6
، M0 ،M1السياسة النقدية متمثلة في المعروض النقدي بصوره المختلفة (

M2 ،M3 ،M4 وسعر الصرف، ومعامل الخصم، ومعدل التضخم علي ،(
كمتغير تابع خEل  الواردات السلعية والخدميةالترتيب مجتمعة وذلك علي 

) أنه عند زيادة العرض النقدي 5ة، تبين من خEل الجدول رقم (فترة الدراس

 E0في ا�حتياطي النقدي(متمثM المكون من النقد المتداول خارج البنك (

بمقدار وحدة واحدة تبين تزايد  المركزي وودائع البنوك بالعملة المحلية
مليار جنيه وقد  0.001حو بمقدار سنوي قدر بن الواردات السلعية والخدمية

المقدرة  Fبنسبة  0.01تأكدت معنوية ھذه القيم إحصائيا عند مستوي معنوية 
%، من قيمة ھذا 89، وتبين من قيمة معامل التحديد أن نحو  135.33بنحو 

تعزي إلي التغيرات التي يعكس  الواردات السلعية والخدميةالتزايد في 

%، من ھذه التغيرات 11، بينما تعزي ) 0Mا�حتياطي النقدي(آثارھا 

إلي متغيرات السياسة النقدية ا�خري المدروسة أو لعوامل أخري � 
  يتضمنھا النموذج أو ترجع إلي عوامل الصدفة.

ويمكن بيان أكثر متغيرات السياسة النقدية المؤثرة علي المتغيرات 
لقومي كما سبق بيانه من خEل ا�قتصادية الكلية المدروسة علي المستوي ا

  .)6الجدول رقم (
  

  .)2016- 2000خ�ل فترة الدراسة ( أكثر متغيرات السياسة النقدية المؤثرة علي المتغيرات ا/قتصادية الكلية المدروسة علي المستوي القومي .6جدول 

  م
  المتغيرات ا/قتصادية الكلية

  علي المستوي القومي 

 متغيرات السياسة النقدية

)0M(  )1M(  )2M(  )3M(  )4M(  ER DR INF 

                �  الناتج المحلي اQجمالي  1
                �  ا�ستھEك اQجمالي  2
                �  ا�ستثمار اQجمالي  3
                �  ا�دخار المحلي  4
                �  الصادرات السلعية والخدمية  5
                �  الواردات السلعية والخدمية  6

  المصدر: صمم بواسطة الباحث من بيانات التحليل ا/حصائي.
  

ع�قة متغيرات السياسة النقدية بالمتغيرات ا/قتصادية الكلية ثالثا: 
  المستوي الزراعي.علي المدروسة 

وبدراسة أثر  الناتج المحلي الزراعي:اسة النقدية بع�قة متغيرات السي - 1
، M0 ،M1السياسة النقدية متمثلة في المعروض النقدي بصوره المختلفة (

M2 ،M3 ،M4 وسعر الصرف، ومعامل الخصم، ومعدل التضخم ،(
علي الترتيب وذلك علي الناتج المحلي الزراعي خEل فترة الدراسة، تبين 

نه عند زيادة متغيرات السياسة النقدية السابقة ) أ7من خEل الجدول رقم (
حسب - بمقدار وحدة واحدة تبين تزايد أو تناقص الناتج المحلي الزراعي 

مليون  0.56بمقدار سنوي قدر بنحو  - عEقته بالمتغير موضع الدراسة
 0.08مليون جنيه،  0.10مليون جنيه،  0.13مليون جنيه،  0.42جنيه، 

) مليون جنيه، 49736.94مليون جنيه، ( )38013.21مليون جنيه، (
مليون جنيه لمتغيرات السياسة النقدية السابق ذكرھا علي  8447.38

%، 0.0001%، 0.0003%، 0.0004الترتيب، تمثل نحو 
% من المتوسط %6)، ، %56.64)، (%27، (%0.0001، 0.0001

مليون جنيه، وقد تأكدت معنوية بعض  140789.66السنوي المقدر بنحو 
، وتبين من قيمة معامل 0.01ذه القيم إحصائيا عند مستوي معنوية ھ

% من قيمة ھذا 85%، 83%، 86%، 89%، 92التحديد أن نحو 
التزايد تعزي إلي التغيرات التي يعكس آثارھا المتغيرات موضع الدراسة 

% من ھذه 15%، 17%، 14%، 11%، 8علي الترتيب، بينما تعزي 
 يتضمنھا النموذج أو ترجع إلي عوامل التغيرات إلي عوامل أخري �

) M0 ،M1 ،M2 ،M3 ،M4وذلك لمتغيرات السياسة النقدية ( الصدفة

 0.01، بينما تبين أن معامل التحديد قدر عند مستوي معنوية علي الترتيب
% لمتغيري سعر الصرف ومعامل الخصم علي 47%، 50نحو ب

المتغيرين السابقين  الترتيب وذلك من قيمة التناقص والتي يعكس آثارھا
% من ھذه التغيرات إلي 53%، 50علي الترتيب بينما تعزي نحو 

عوامل أخري � يتضمنھا النموذج أو ترجع إلي عوامل الصدفة، وأخيرا 
بعEقته بمعدل التضخم الزراعي اتضح عدم ثبات معنوية الناتج المحلي 

 حسابي السابقمما يدل علي الثبات النسبي لھذا المتغير حول المتوسط ال
  اQشارة إليه.

وبدراسة أثر  :الزراعيا/ستھ�ك ع�قة متغيرات السياسة النقدية ب - 2
، M0 ،M1السياسة النقدية متمثلة في المعروض النقدي بصوره المختلفة (

M2 ،M3 ،M4 وسعر الصرف، ومعامل الخصم، ومعدل التضخم ،(
ة الدراسة، تبين علي الترتيب وذلك علي ا�ستھEك الزراعي خEل فتر

) أنه عند زيادة متغيرات السياسة النقدية السابقة 7من خEل الجدول رقم (
حسب - بمقدار وحدة واحدة تبين تزايد أو تناقص ا�ستھEك الزراعي 

مليون  0.73بمقدار سنوي قدر بنحو  - عEقته بالمتغير موضع الدراسة
 0.09جنيه، ون ملي 0.11جنيه، مليون  0.15جنيه، مليون  0.37جنيه، 
جنيه، مليون ) 59007.54جنيه، (مليون ) 38584.96جنيه، (مليون 

جنيه لمتغيرات السياسة النقدية السابق ذكرھا علي مليون  12861.65
%، 0.0001%، 0.0002%، 0.0004الترتيب، تمثل نحو 

% من المتوسط %7)، ، %32.12)، (%21، (%0.0001، 0.0001
جنيه، وقد تأكدت معنوية بعض مليون  183737.89السنوي المقدر بنحو 
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، وتبين من قيمة معامل 0.01ھذه القيم إحصائيا عند مستوي معنوية 
% من قيمة ھذا 83%، 82%، 84%، 86%، 88التحديد أن نحو 

التزايد تعزي إلي التغيرات التي يعكس آثارھا المتغيرات موضع الدراسة 
% من ھذه 17، %18%، 16%، 14%، 12علي الترتيب، بينما تعزي 

التغيرات إلي عوامل أخري � يتضمنھا النموذج أو ترجع إلي عوامل 
) M0 ،M1 ،M2 ،M3 ،M4وذلك لمتغيرات السياسة النقدية ( الصدفة

، بينما تبين أن معامل التحديد قدر عند مستوي معنوية علي الترتيب
% لمتغيري سعر الصرف ومعامل الخصم 47%، 34نحو  0.05، 0.01

رتيب وذلك من قيمة التناقص والتي تعزي للتغيرات التي يعكس علي الت
% 53%، 66آثارھا المتغيرين السابقين علي الترتيب بينما تعزي نحو 

من ھذه التغيرات إلي عوامل أخري � يتضمنھا النموذج أو ترجع إلي 
وأخيرا تبين أيضا أن قيمة معامل التحديد عند مستوي عوامل الصدفة، 

% من قيم التزايد يعكس آثارھا متغير معدل 30درت بنحو ق 0.05معنوية 
% من ھذه التغيرات إلي عوامل أخري � 70التضخم ، بينما تعزي 

  يتضمنھا النموذج أو ترجع إلي عوامل الصدفة.

  

معدل التضخم) علي المتغيرات أثر السياسة النقدية بأدواتھا المختلفة (العرض النقدي بصوره المختلفة، وسعر الصرف، ومعامل الخصم، و .7جدول 
  ).2016- 2000ا/قتصادية المدروسة علي المستوي الزراعي المصري خ�ل فترة الدراسة (

  م
  المتغير
  المستقل

  المتغير
  التابع

  R2 F  المعادلـــة
  المتوسط
  للتابع

  مقدار
 التغير

  معدل
 التغير(%)

1  

  العرض
  النقدي

(مليون 
  )جنيه

  ا�حتياطي
  )0Mالنقدي (

الناتج المحلي 
 الزراعي

  (مليون جنيه)

LN GDPAGR = 10.76 + 0.000004 M0 
(130.73)**(13.15)** 

0.92  **172.90 

140789.66 

0.56  0.0004  

2  
  مجموع وسائل

  )1Mالدفع (
LN GDPAGR = 10.95 + 0.000003 M1 

(130.35)**(10.95)** 
0.89  **119.87  0.42  0.0003  

3  
  السيولة المحلية

 )2Mالخاصة (
LN GDPAGR = 10.86 + 0.000001 M2 

(105.18)** (9.56)** 
0.86  **91.33 0.13  0.0001  

4  
  إجمالي السيولة

  )3Mالمحلية (
LN GDPAGR = 10.91 + 0.000001 M3 

(99.79)** (8.66)** 
0.83  **74.98  0.10  0.0001  

5  
  إجمالي المسح

  )4Mالنقدي (
LN GDPAGR = 10.87 + 0.000001 M4 

(102.41)** (9.22)** 
0.85  **84.94  0.08  0.0001  

  سعر الصرف (جنيه/دو�ر)  6
LN GDPAGR = 13.56 - 0.27 ER 

(27.24)** (-3.86)** 
0.50  **14.90  (38013.21)  (27) 

  خصم (%)معامل ال  7
GDPAGR=2967001.49 - 535175.07DR + 

24792.55DR2 
(3.52)**   (-3.42)**       (3.47)** 

0.47  **6.16  (49736.94)  (56.64)  

 معدل التضخم (%)  8
LN GDPAGR = 11.13 + 0.06 INF 

(36.91)** (2.06)N.S 
0.22  N.S4.26  8447.38  6  

1  

  العرض
  النقدي

(مليون 
  )جنيه

  لنقديا�حتياطي ا
)0M(  

ا�ستھEك 
  الزراعي

  (مليون جنيه)

LN INVAGR = 11.14 + 0.0004 M0 
(117.18)** (10.32)** 

0.88  **106.51 

183737.89  

0.73  0.0004  

2  
  مجموع وسائل

  )1Mالدفع (
LN INVAGR = 11.31 + 0.0002 M1 

(127.77)** (9.48)** 
0.86  **89.81  0.37  0.0002  

3  
  السيولة المحلية

 )2Mالخاصة (
LN INVAGR = 11.22 + 0.0001 M2 

(110.32)** (8.92)** 
0.84  **79.55 0.15  0.0001  

4  
  إجمالي السيولة

  )3Mالمحلية (
LN INVAGR = 11.26 + 0.0001 M3 

(105.79)** (8.17)** 
0.82  **66.80  0.11  0.0001  

5  
  إجمالي المسح

  )4Mالنقدي (
LN INVAGR = 11.23 + 0.0001 M4 

(107.71)** (8.62)** 
0.83  **74.36  0.09  0.0001  

  سعر الصرف (جنيه/دو�ر)  6
LN INVAGR = 13.42 - 0.21 ER 

(25.28)** (-2.77)** 
0.34  **7.69  (38584.96)  (21)  

  ل الخصم (%)معام  7
INVAGR=3536895.12 - 634961.07DR + 

29415.40DR2 
(3.54)**  (-3.42)** (3.48)** 

0.47  **6.18  (59007.54)  (59007.54)  

 معدل التضخم (%)  8
LN INVAGR = 11.38 + 0.07 INF 

(42.74)** (2.51)* 
0.30  *6.30  12861.65  7  

1  

  العرض
  النقدي

(مليون 
  )جنيه

  ديا�حتياطي النق
)0M(  

ا�ستثمار 
  الزراعي

  (مليون جنيه)

LN INVAGR = 8.75 + 0.000001 M0 
(84.10)** (3.06)** 0.39  **9.39 

8631.09  

0.01  0.0001  

  مجموع وسائل  2
  )1Mالدفع (

LN INVAGR = 8.79 + 0.000001 M1 
(103.38)** (3.51)** 0.45  **12.35  0.01  0.0001  

  السيولة المحلية  3
 )2Mالخاصة (

LN INVAGR = 8.75 + 0.0000002 M2 
(94.86)** (3.56)** 0.46  **12.65  0.002  0.00002  

  إجمالي السيولة  4
  )3Mالمحلية (

LN INVAGR =  8.75 + 0.0000002 M3 
(100.57)** (3.80)** 0.49  **14.44  0.002  0.00002  

  إجمالي المسح  5
  )4Mالنقدي (

LN INVAGR = 8.75 + 0.0000002 M4 
(96.79)** (3.69)** 0.48  **13.61  0.002  0.00002  

  سعر الصرف  6
LN INVAGR = 9.31 - 0.04 ER 

(29.94)** (-0.95)N.S 
0.06  N.S0.90  (345.24)  (4) 

  معامل الخصم  7
INVAGR= 57845.34 - 10207.09DR + 

520.21DR2 
(2.17)**  (-2.06)** (2.30)** 

0.50  **6.98  (21.38)  (0.25)  

 معدل التضخم  8
LN INVAGR = 8.93 + 0.01 INF 

(58.24)** (0.66)N.S 
0.03  N.S0.44  86.31  1  
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ي بصوره المختلفة، وسعر الصرف، ومعامل الخصم، ومعدل التضخم) علي المتغيرات أثر السياسة النقدية بأدواتھا المختلفة (العرض النقد .7جدول تابع 
 ).2016- 2000ا/قتصادية المدروسة علي المستوي الزراعي المصري خ�ل فترة الدراسة (

1  

  العرض
  النقدي

(مليون 
  جنيه)

  ا�حتياطي
  )0Mالنقدي (

  ا�دخار الزراعي
  جنيه)مليون (

LN SAVAGR = 2.38 + 0.000001 M0 
(34.71)** (6.59)** 0.74  **43.46 

16.42  

0.00002  0.0001  

  مجموع وسائل  2
  )1Mالدفع (

LN SAVAGR = 2.46 + 0.000001 M1 
(39.36)** (6.13)** 0.72  **37.61  0.00002  0.0001  

  السيولة المحلية  3
 )2Mالخاصة (

LN SAVAGR = 2.42 + 0.0000004 M2 
(34.40)** (5.87)** 0.70  **34.42 0.00001  0.00004  

  إجمالي السيولة  4
  )3Mالمحلية (

LN SAVAGR = 2.44 + 0.0000002 M3 
(33.88)** (5.44)** 0.66  **29.64  0.000003  0.00002  

  إجمالي المسح  5
  )4Mالنقدي (

LN SAVAGR = 2.44 + 0.0000002 M4 
(33.78)** (5.67)** 0.68  **32.09  0.000003  0.00002  

 LN SAVAGR = 3.57 - 0.12 ER  سعر الصرف (جنيه/دو�ر)  6
(14.43)** (-3.33)** 0.43  **11.11  (1.97)  (12) 

 SAVAGR = 188.37 - 31.64DR + 1.42DR2  معامل الخصم (%)  7
(5.21)**  (-4.71)** (4.62)** 0.62  **11.48  (3.84)  (23.39)  

 LN INVAGR = 2.46 + 0.03 INF معدل التضخم (%)  8
(18.63)** (2.58)* 0.31  *6.66  0.49  3 

1  

  العرض
  النقدي

(مليون 
  جنيه)

  ا�حتياطي
  )0Mالنقدي (

الصادرات 
  الزراعية

  جنيه) مليون(

LN EXPAGR = 8.10 + 0.000004 M0 
(39.53)** (5.06)** 0.63  **25.62 

9669  

0.04  0.0004  

  مجموع وسائل  2
  )1Mالدفع (

LN EXPAGR = 8.30 + 0.000003 M1 
(43.62)** (4.49)** 0.57  **20.19  0.03  0.0003  

  السيولة المحلية  3
 )2Mالخاصة (

LN EXPAGR = 8.22 + 0.000001 M2 
(38.69)** (4.32)** 0.55  **18.65 0.01  0.0001  

  إجمالي السيولة  4
  )3Mالمحلية (

LN EXPAGR = 8.27 + 0.000001 M3 
(38.77)** (4.08)** 0.53  **16.65  0.01  0.0001  

  إجمالي المسح  5
  )4Mالنقدي (

LN EXPAGR = 8.23 + 0.000001 M4 
(38.38)** (4.22)** 0.54  **17.79  0.01  0.0001  

  سعر الصرف (جنيه/دو�ر)  6
EXPAGR = 97263.31 - 22522.58ER + 

1359.84ER2 
(4.09)**  (-3.41)**   (3.09)** 

0.65  **13.25  (3648)  (37.73) 

  معامل الخصم (%)  7
EXPAGR =  176430.22- 30486.45DR + 

1354.09DR2 
(3.13)**     (-2.91)**    (2.84)** 

0.40  **4.60  (3973.37)  (41.09)  

 LN EXPAGR = 8.23 + 0.08 INF معدل التضخم (%)  8
(24.87)** (2.53)* 0.30  *6.39  773.52  8  

1  

  العرض
  النقدي

(مليون 
  جنيه)

  ا�حتياطي
  )0Mالنقدي (

الواردات 
  الزراعية

  جنيه) مليون(

LN IMPAGR = 9.28 + 0.00001 M0 
(157.57)** (22.42)** 0.97  **502.67 

42908.35  

0.21  0.001  

  مجموع وسائل  2
  )1Mالدفع (

LN IMPAGR = 9.50 + 0.000004 M1 
(167.90)** (20.11)** 0.96  **404.39  0.17  0.0004  

  السيولة المحلية  3
 )2Mالخاصة (

LN IMPAGR = 9.38 + 0.000001 M2 
(114.44)** (14.92)** 0.94  **222.72 0.04  0.0001  

  إجمالي السيولة  4
  )3Mالمحلية (

LN IMPAGR = 9.43 + 0.000001 M3 
(106.48)** (13.34)** 0.92  **178.07  0.03  0.0001  

  إجمالي المسح  5
  )4Mالنقدي (

LN IMPAGR = 9.39 + 0.000001 M4 
(113.59)** (14.74)** 0.94  **217.28  0.03  0.0001  

 LN IMPAGR = 12.38 - 0.28 ER  سعر الصرف (جنيه/دو�ر)  6
(19)** (-3.10)** 0.39  **9.61  (12014.34)  (28) 

  معامل الخصم (%)  7
IMPAGR = 1062984.51 - 198033.44DR + 

9433.89DR2 
(3)*         (-3) *            (3.13)** 

0.47  **6.10  (13317.87)  (31.04)  

 معدل التضخم (%)  8
IMPAGR = 19499.93 - 5334.95INF+ 

1597.47INF2+ 70.51INF3 
(0.33)N.S  (-0.21)** (0.54)** (0.72)N.S

 

0.29  N.S1.73  6719.95  15.66  

  ة علي المتغيرات ا�قتصادية الكلية علي المستوي الزراعيأثر المتغيرات المستقلة المدروسة المؤثر
 R'2  F  المعادلــــــة  المتغير التابع  م

 GDPAGR = 7500.58 + 0.64 M0  (مليون جنيه) الزراعيالناتج المحلي   1
(1.84)N.S     (38.23)** 0.98  **1461.35  

 CONSAGR =56675.06 + 0.57 M1  (مليون جنيه) الزراعيا�ستھEك   2
(9.26)**     (27.04)** 0.98  **730.90  

 INVAGR = 5617.01 + 0.003 M3  (مليون جنيه) الزراعيا�ستثمار   3
(7.35)**     (4.79)** 0.58  **22.96  

 SAVAGR = 10.27 + 0.00003 M0  (مليون جنيه) الزراعيا�دخار   4
(11.57)** (8.10)** 0.80  **65.68  

 EXPAGR = 2467.46 + 0.04 M0  جنيه) (مليونالزراعية الصادرات   5
(1.89)N.S   (6.45)** 0.72  **41.57  

 IMPAGR = -6403.73 + 0.04 M3  (مليون جنيه) الزراعيةالواردات   6
(-2.55)*  (23.89)* 0.97  **570.53  

عة (المتغيرات ا/قتصادية الكلية علي المستوي الزراعي) موضع الدراسة في = القيمة التقديرية للمتغيرات التاب )GDPAGR ، CONSAGR، INVAGR ، SAVAGR ، EXPAGR ،IMPAGR حيث (
  المستقلة (متغيرات السياسة النقدية) موضع الدراسة. ات=  المتغير )M0 ، M1، M2 ، M3 ، M4 ،EX   ،DR  ،ER (                                       السنة ھـ 

R2     .معامل التحديد  =R'2لتحديد المعدل.=  معامل ا    F قيمة  =F    .المحسوبة  
NS   ،0.05معنوية عند مستوي معنوية (*)      0.01معنوية عند مستوي معنوية (**)   : غير معنوي        

  القيم اzخرى بين اzقواس تدل علي أن القيمة سالبة.  القيم بين اzقواس أسفل معام�ت ا/نحدار تمثل قيمة (ت) المحسوبة.
  ).3،  2حسبت بواسطة الباحث من بيانات الجدولين رقمي (المصدر: 
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وبدراسة أثر  :الزراعيع�قة متغيرات السياسة النقدية با/ستثمار  - 3
، M0 ،M1السياسة النقدية متمثلة في المعروض النقدي بصوره المختلفة (

M2 ،M3 ،M4 وسعر الصرف، ومعامل الخصم، ومعدل التضخم ،(
ا�ستثمار الزراعي خEل فترة الدراسة، تبين من  علي الترتيب وذلك علي

) أنه عند زيادة متغيرات السياسة النقدية السابقة 7خEل الجدول رقم (
حسب - بمقدار وحدة واحدة تبين تزايد أو تناقص ا�ستثمار الزراعي 

مليون  0.01بمقدار سنوي قدر بنحو  - عEقته بالمتغير موضع الدراسة
مليون جنيه،  0.002مليون جنيه،  0.002، مليون جنيه 0.01جنيه، 
) مليون جنيه، 21.38) مليون جنيه، (345.24مليون جنيه، ( 0.002
مليون جنيه لمتغيرات السياسة النقدية السابق ذكرھا علي  86.31

%، 0.00002%، 0.0001%، 0.0001الترتيب، تمثل نحو 
% من المتوسط %1)، ، %0.25)، (%4، (%0.00002، 0.00002

مليون جنيه، وقد تأكدت معنوية بعض  8631.09نوي المقدر بنحو الس
، وتبين من قيمة معامل 0.01ھذه القيم إحصائيا عند مستوي معنوية 

% من قيمة ھذا 48%، 49%، 46%، 45%، 39التحديد أن نحو 
التزايد تعزي إلي التغيرات التي يعكس آثارھا المتغيرات موضع الدراسة 

% 52%، 51%، 54%، 55%، 61زي علي الترتيب، بينما تع
للمتغيرات السابقة علي الترتيب من ھذه التغيرات إلي عوامل أخري � 
يتضمنھا النموذج أو ترجع إلي عوامل الصدفة وذلك لمتغيرات السياسة 

) علي الترتيب، بينما تبين أن معامل M0 ،M1 ،M2 ،M3 ،M4النقدية (
% لمتغير معامل الخصم 50نحو  0.01التحديد قدر عند مستوي معنوية 

وذلك من قيمة التناقص والتي يعكس آثارھا المتغير السابق بينما تعزي 
% من ھذه التغيرات إلي عوامل أخري � يتضمنھا النموذج أو 50نحو 

ترجع إلي عوامل الصدفة، وأخيرا اتضح عدم ثبات معنوية ا�ستثمار 
ا يدل علي الزراعي بعEقته بكل من معدل التضخم وسعر الصرف مم

  اQشارة إليه. الثبات النسبي لھذا المتغير حول المتوسط الحسابي السابق
وبدراسة أثر السياسة  :الزراعيا\دخار ع�قة متغيرات السياسة النقدية ب - 4

، M0 ،M1 ،M2 ،M3النقدية متمثلة في المعروض النقدي بصوره المختلفة (
M4م علي الترتيب وذلك )، وسعر الصرف، ومعامل الخصم، ومعدل التضخ

) 7علي اQدخار الزراعي خEل فترة الدراسة، تبين من خEل الجدول رقم (
أنه عند زيادة متغيرات السياسة النقدية السابقة بمقدار وحدة واحدة تبين تزايد أو 

بمقدار  - حسب عEقته بالمتغير موضع الدراسة- تناقص اQدخار الزراعي 
 0.00001جنيه،  ونملي 0.00002جنيه،  ونملي 0.00002سنوي قدر بنحو 

) 1.97جنيه، ( مليون 0.000003جنيه،  ونملي 0.000003جنيه،  ونملي
جنيه لمتغيرات السياسة النقدية  ونملي 0.49جنيه،  ون) ملي3.84جنيه، ( ونملي

%، 0.0001%، 0.0001السابق ذكرھا علي الترتيب، تمثل نحو 
0.00004 ،%0.00002 ،%0.00002) ،%12،(% )23.39 ، ،(%3 %

جنيه، وقد تأكدت معنوية  ونملي 16.42من المتوسط السنوي المقدر بنحو 
، وتبين من قيمة معامل 0.01بعض ھذه القيم إحصائيا عند مستوي معنوية 

% من قيمة ھذا التزايد 68%، 66%، 70%، 72%، 74التحديد أن نحو 
لدراسة علي تعزي إلي التغيرات التي يعكس آثارھا المتغيرات موضع ا

% من ھذه التغيرات 32%، 34%، 30%، 28%، 26الترتيب، بينما تعزي 
وذلك  إلي عوامل أخري � يتضمنھا النموذج أو ترجع إلي عوامل الصدفة

، بينما ) علي الترتيبM0 ،M1 ،M2 ،M3 ،M4لمتغيرات السياسة النقدية (
% 62 %،43نحو  0.01تبين أن معامل التحديد قدر عند مستوي معنوية 

لمتغيري سعر الصرف ومعامل الخصم علي الترتيب وذلك من قيمة التناقص 
%، 57والتي يعكس آثارھا المتغيرين السابقين علي الترتيب بينما تعزي نحو 

% من ھذه التغيرات إلي عوامل أخري � يتضمنھا النموذج أو ترجع إلي 38
عند مستوي معنوية  عوامل الصدفة، وأخيرا تبين أيضا أن قيمة معامل التحديد

% من قيم التزايد يعكس آثارھا متغير معدل التضخم ، 31قدرت بنحو  0.05
% من ھذه التغيرات إلي عوامل أخري � يتضمنھا النموذج أو 69بينما تعزي 

  ترجع إلي عوامل الصدفة.
وبدراسة أثر السياسة  :الزراعيةالصادرات ع�قة متغيرات السياسة النقدية ب - 5

، M0 ،M1 ،M2 ،M3متمثلة في المعروض النقدي بصوره المختلفة (النقدية 
M4 وسعر الصرف، ومعامل الخصم، ومعدل التضخم علي الترتيب وذلك ،(

) 7علي الصادرات الزراعية خEل فترة الدراسة، تبين من خEل الجدول رقم (
تزايد أو أنه عند زيادة متغيرات السياسة النقدية السابقة بمقدار وحدة واحدة تبين 

 - حسب عEقته بالمتغير موضع الدراسة- تناقص الصادرات السلعية الزراعية 
 ونملي 0.01جنيه،  ونملي 0.03جنيه،  ونملي 0.04بمقدار سنوي قدر بنحو 

جنيه،  ون) ملي3648جنيه، ( ونملي 0.01جنيه،  ونملي 0.01جنيه، 
ة النقدية جنيه لمتغيرات السياس ونملي 773.52جنيه،  ون) ملي3973.37(

%، 0.0003%، 0.0004السابق ذكرھا علي الترتيب، تمثل نحو 

0.0001 ،%0.0001 ،%0.0001) ،%37.73) ،(%41.09 ، ،(%8 %
جنيه، وقد تأكدت معنوية  ونملي 9669من المتوسط السنوي المقدر بنحو 

، وتبين من قيمة معامل 0.01بعض ھذه القيم إحصائيا عند مستوي معنوية 
% من قيمة ھذا التزايد 54%، 53%، 55%، 57%، 63حو التحديد أن ن

تعزي إلي التغيرات التي يعكس آثارھا المتغيرات موضع الدراسة علي 
% من ھذه التغيرات 46%، 47%، 45%، 43%، 37الترتيب، بينما تعزي 

وذلك  إلي عوامل أخري � يتضمنھا النموذج أو ترجع إلي عوامل الصدفة
، بينما ) علي الترتيبM0 ،M1 ،M2 ،M3 ،M4ة (لمتغيرات السياسة النقدي

% 40%، 65نحو  0.01تبين أن معامل التحديد قدر عند مستوي معنوية 
لمتغيري سعر الصرف ومعامل الخصم علي الترتيب وذلك من قيمة التناقص 

%، 35والتي يعكس آثارھا المتغيرين السابقين علي الترتيب بينما تعزي نحو 
إلي عوامل أخري � يتضمنھا النموذج أو ترجع إلي % من ھذه التغيرات 60

عند مستوي معنوية عوامل الصدفة، وأخيرا تبين أيضا أن قيمة معامل التحديد 
% من قيم التزايد يعكس آثارھا متغير معدل التضخم ، 30قدرت بنحو  0.05

% من ھذه التغيرات إلي عوامل أخري � يتضمنھا النموذج أو 70بينما تعزي 
  لي عوامل الصدفةترجع إ

وبدراسة أثر السياسة  :الزراعيةالواردات ع�قة متغيرات السياسة النقدية ب - 6
، M0 ،M1 ،M2 ،M3النقدية متمثلة في المعروض النقدي بصوره المختلفة (

M4 وسعر الصرف، ومعامل الخصم، ومعدل التضخم علي الترتيب وذلك ،(
) 7تبين من خEل الجدول رقم (علي الواردات الزراعية خEل فترة الدراسة، 

أنه عند زيادة متغيرات السياسة النقدية السابقة بمقدار وحدة واحدة تبين تزايد أو 
بمقدار  - حسب عEقته بالمتغير موضع الدراسة- تناقص الواردات الزراعية 

جنيه،  ونملي 0.04جنيه،  ونملي 0.17جنيه،  ونملي 0.21سنوي قدر بنحو 
جنيه،  ون) ملي12014.34جنيه، ( ونملي 0.03جنيه،  ونملي 0.03

جنيه لمتغيرات السياسة النقدية  ونملي 6719.95جنيه،  ون) ملي13317.87(
%، 0.0001%، 0.0004%، 0.001السابق ذكرھا علي الترتيب، تمثل نحو 

% من المتوسط %15.66)، ، %31.04)، (%28، (%0.0001، 0.0001
نيه، وقد تأكدت معنوية بعض ھذه مليار ج 42908.35السنوي المقدر بنحو 

، وتبين من قيمة معامل التحديد أن 0.01القيم إحصائيا عند مستوي معنوية 
% من قيمة ھذا التزايد تعزي إلي 94%، 92%، 94%، 96%، 97نحو 

التغيرات التي يعكس آثارھا المتغيرات موضع الدراسة علي الترتيب، بينما 
تغيرات إلي عوامل أخري � % من ھذه ال6%، 8%، 6%، 4%، 3تعزي 

وذلك لمتغيرات السياسة النقدية  يتضمنھا النموذج أو ترجع إلي عوامل الصدفة
)M0 ،M1 ،M2 ،M3 ،M4بينما تبين أن معامل التحديد قدر ) علي الترتيب ،

% لمتغيري سعر الصرف 47%، 39نحو  0.01عند مستوي معنوية 
ناقص والتي يعكس آثارھا ومعامل الخصم علي الترتيب وذلك من قيمة الت

% من ھذه 53%، 61المتغيرين السابقين علي الترتيب بينما تعزي نحو 
التغيرات إلي عوامل أخري � يتضمنھا النموذج أو ترجع إلي عوامل الصدفة، 

لم تثبت معنوية الواردات الزراعية بعEقتھا بالتضخم الزراعي مما يدل وأخيرا 
  اQشارة إليه. السابقالحسابي ر حول المتوسط علي الثبات النسبي لھذا المتغي

أثر السياسة النقدية علي المتغيرات ا/قتصادية الكلية المدروسة علي رابعا: 
  المستوي الزراعي.

وبدراسة أثر السياسة  :الناتج المحلي الزراعيأثر السياسة النقدية علي  - 1
، M0 ،M1 ،M2 ،M3النقدية متمثلة في المعروض النقدي بصوره المختلفة (

M4 وسعر الصرف، ومعامل الخصم، ومعدل التضخم علي الترتيب ،(
كمتغير تابع خEل فترة الدراسة،  الزراعيمجتمعة وذلك علي الناتج المحلي 

في ) أنه عند زيادة العرض النقدي متمثE 7تبين من خEل الجدول رقم (

د المتداول خارج البنك المركزي ) المكون من النق0Mا�حتياطي النقدي(

بمقدار وحدة واحدة تبين تزايد الناتج المحلي  وودائع البنوك بالعملة المحلية
جنيه وقد تأكدت معنوية ھذه  ونملي 0.64بمقدار سنوي قدر بنحو  الزراعي

،  1461.35المقدرة بنحو  Fبنسبة  0.01القيم إحصائيا عند مستوي معنوية 
%، من قيمة ھذا التزايد في الناتج 98التحديد أن نحو وتبين من قيمة معامل 

ا�حتياطي تعزي إلي التغيرات التي يعكس آثارھا  الزراعيالمحلي 

%، من ھذه التغيرات إلي متغيرات السياسة 2، بينما تعزي ) 0Mالنقدي(

رجع إلي النقدية ا�خري المدروسة أو لعوامل أخري � يتضمنھا النموذج أو ت
  عوامل الصدفة.

وبدراسة أثر السياسة النقدية  :الزراعيا/ستھ�ك أثر السياسة النقدية علي  - 2
)، M0 ،M1 ،M2 ،M3 ،M4متمثلة في المعروض النقدي بصوره المختلفة (

وسعر الصرف، ومعامل الخصم، ومعدل التضخم علي الترتيب مجتمعة وذلك 
Eل فترة الدراسة، تبين من خEل كمتغير تابع خ الزراعيا�ستھEك علي 

مجموع وسائل الدفع في ) أنه عند زيادة العرض النقدي متمثE 7الجدول رقم (
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)1M المكون من النقد المتداول خارج الجھاز المصرفي والودائع الجارية (

ار بمقد الزراعيا�ستھEك بمقدار وحدة واحدة تبين تزايد بالعملة المحلية، 
جنيه وقد تأكدت معنوية ھذه القيم إحصائيا عند  ونملي 0.57سنوي قدر بنحو 
، وتبين من قيمة معامل 730.90المقدرة بنحو  Fبنسبة  0.01مستوي معنوية 
تعزي إلي  الزراعي%، من قيمة ھذا التزايد في ا�ستھEك 98التحديد أن نحو 

%، 2، بينما تعزي )1M( مجموع وسائل الدفعالتغيرات التي يعكس آثارھا 

من ھذه التغيرات إلي متغيرات السياسة النقدية ا�خري المدروسة أو لعوامل 
  أخري � يتضمنھا النموذج أو ترجع إلي عوامل الصدفة.

وبدراسة أثر السياسة النقدية  :الزراعيا/ستثمار أثر السياسة النقدية علي  - 3
)، M0 ،M1 ،M2 ،M3 ،M4بصوره المختلفة ( متمثلة في المعروض النقدي

وسعر الصرف، ومعامل الخصم، ومعدل التضخم علي الترتيب مجتمعة وذلك 
كمتغير تابع خEل فترة الدراسة، تبين من خEل  الزراعيا�ستثمار علي 

السيولة إجمالي في ) أنه عند زيادة العرض النقدي متمثE 7الجدول رقم (

) باQضافة إلي 1M) المكون من مجموع وسائل الدفع (3Mالمحلية (

 )الودائع بالعملة ا�جنبيةو(الودائع بالعملة المحلية التي تشمل . وإجمالي الودائع
بمقدار سنوي قدر بنحو  الزراعيا�ستثمار بمقدار وحدة واحدة تبين تزايد 

ة ھذه القيم إحصائيا عند مستوي معنوية جنيه وقد تأكدت معنوي ونملي 0.003
، وتبين من قيمة معامل التحديد أن نحو 22.96المقدرة بنحو  Fبنسبة  0.01

تعزي إلي التغيرات التي  الزراعيا�ستثمار %، من قيمة ھذا التزايد في 58

ه %، من ھذ42، بينما تعزي )2Mالسيولة المحلية الخاصة (يعكس آثارھا 

التغيرات إلي متغيرات السياسة النقدية ا�خري المدروسة أو لعوامل أخري � 
  يتضمنھا النموذج أو ترجع إلي عوامل الصدفة.

وبدراسة أثر السياسة النقدية  :الزراعيا/دخار أثر السياسة النقدية علي  - 4
)، M0 ،M1 ،M2 ،M3 ،M4متمثلة في المعروض النقدي بصوره المختلفة (

صرف، ومعامل الخصم، ومعدل التضخم علي الترتيب مجتمعة وذلك وسعر ال
كمتغير تابع خEل فترة الدراسة، تبين من خEل  الزراعيا�دخار علي 

في ا�حتياطي ) أنه عند زيادة العرض النقدي متمثE 7الجدول رقم (

وودائع البنوك  ) المكون من النقد المتداول خارج البنك المركزي0Mالنقدي(

بمقدار سنوي  الزراعيا�دخار بمقدار وحدة واحدة تبين تزايد  بالعملة المحلية
جنيه وقد تأكدت معنوية ھذه القيم إحصائيا عند  ونملي 0.00003قدر بنحو 

، وتبين من قيمة معامل  65.68المقدرة بنحو  Fبنسبة  0.01مستوي معنوية 
تعزي إلي  الزراعيا�دخار تزايد في %، من قيمة ھذا ال80التحديد أن نحو 

%، 20، بينما تعزي ) 0Mا�حتياطي النقدي(التغيرات التي يعكس آثارھا 

من ھذه التغيرات إلي متغيرات السياسة النقدية ا�خري المدروسة أو لعوامل 
  أخري � يتضمنھا النموذج أو ترجع إلي عوامل الصدفة.

وبدراسة أثر السياسة النقدية  :الزراعيةالصادرات نقدية علي أثر السياسة ال - 5
)، M0 ،M1 ،M2 ،M3 ،M4متمثلة في المعروض النقدي بصوره المختلفة (

وسعر الصرف، ومعامل الخصم، ومعدل التضخم علي الترتيب مجتمعة وذلك 
كمتغير تابع خEل فترة الدراسة، تبين من خEل ة الزراعيالصادرات علي 

في ا�حتياطي ) أنه عند زيادة العرض النقدي متمثE 7قم (الجدول ر

) المكون من النقد المتداول خارج البنك المركزي وودائع البنوك 0Mالنقدي(

بمقدار  الزراعيةالصادرات بمقدار وحدة واحدة تبين تزايد  بالعملة المحلية
وية ھذه القيم إحصائيا عند مليار جنيه وقد تأكدت معن 0.04سنوي قدر بنحو 
، وتبين من قيمة معامل  41.57المقدرة بنحو  Fبنسبة  0.01مستوي معنوية 
تعزي إلي  الزراعيةالصادرات %، من قيمة ھذا التزايد في 72التحديد أن نحو 

%، 28، بينما تعزي ) 0Mا�حتياطي النقدي(التغيرات التي يعكس آثارھا 

لتغيرات إلي متغيرات السياسة النقدية ا�خري المدروسة أو لعوامل من ھذه ا
  أخري � يتضمنھا النموذج أو ترجع إلي عوامل الصدفة.

وبدراسة أثر السياسة النقدية  :الزراعيةالواردات أثر السياسة النقدية علي  - 6
)، M0 ،M1 ،M2 ،M3 ،M4متمثلة في المعروض النقدي بصوره المختلفة (

رف، ومعامل الخصم، ومعدل التضخم علي الترتيب مجتمعة وذلك وسعر الص
كمتغير تابع خEل فترة الدراسة، تبين من خEل  الزراعيةالواردات علي 

إجمالي السيولة في ) أنه عند زيادة العرض النقدي متمثE 7الجدول رقم (

) باQضافة إلي 1M) المكون من مجموع وسائل الدفع (3Mالمحلية (

بالعملة المحلية ، إجمالي إجمالي الودائع لدي البنوك، وتشمل إجمالي الودائع 
 الزراعيةالواردات بمقدار وحدة واحدة تبين تزايد الودائع بالعملة ا�جنبية، 

جنيه وقد تأكدت معنوية ھذه القيم  ونملي 0.04بمقدار سنوي قدر بنحو 
، وتبين  570.53المقدرة بنحو  Fبنسبة  0.01وي معنوية إحصائيا عند مست

الواردات %، من قيمة ھذا التزايد في 97من قيمة معامل التحديد أن نحو 
إجمالي السيولة المحلية تعزي إلي التغيرات التي يعكس آثارھا  الزراعية

)3M( ياسة النقدية %، من ھذه التغيرات إلي متغيرات الس3، بينما تعزي

ا�خري المدروسة أو لعوامل أخري � يتضمنھا النموذج أو ترجع إلي عوامل 
  الصدفة.

ويمكن بيان أكثر متغيرات السياسة النقدية المؤثرة علي المتغيرات 
  :)8(رقم كما سبق بيانه من خEل الجدول وذلك ا�قتصادية الكلية المدروسة 

  

  ).2016- 2000خ�ل فترة الدراسة (الزراعي دية المؤثرة علي المتغيرات ا/قتصادية الكلية المدروسة علي المستوي أكثر متغيرات السياسة النق .8جدول 

  م
علي المستوي  المتغيرات ا/قتصادية الكلية

  الزراعي

 متغيرات السياسة النقدية

)0M(  )1M(  )2M(  )3M(  )4M(  ER DR INF 

                �  الناتج المحلي الزراعي  1
              �    ا�ستھEك الزراعي  2
          �        ا�ستثمار الزراعي  3
                �  ا�دخار الزراعي  4
                �  الصادرات الزراعية  5
          �        الواردات الزراعية  6

  واسطة الباحث من بيانات التحليل ا/حصائي.المصدر: صمم ب
  

  التوصيات
  ا سبق من نتائج توصي الدراسة بما يلي:مم
نظام استھداف اQجماليات النقدية (المعروض تركيز السياسة النقدية علي  - 1

لحدوث وذلك النقدي) �ستھداف مستوي معين من المعروض النقدي 
وذلك  لمستوي العام ل7سعارالتوازن في ا�سواق وتحقيق استقرار في ا

  كما يلي:
ا�حتياطي ا�ھتمام بتوصي الدراسة ب: علي المستوي القومي   -  أ

أكثر المتغيرات المدروسة تأثيرا علي المستوي القومي  �نه )0Mالنقدي(

 التوازن في ا�سواق.استقرار ا�سعار ولتحقيق 
ا�ھتمام بكل من رورة توصي الدراسة بض: علي المستوي الزراعي  -  ب

وذلك  )3Mإجمالي السيولة المحلية (، و)2Mالسيولة المحلية الخاصة (

بكسب ثقة المواطنين للتوسع في ا�ئتمان كأحد مكونات عرض النقود 

نظرا لتأثيرھا علي المتغيرات ا�قتصادية المدروسة كما اتضح من 
  .الدراسة

كل من سعر الصرف ومعامل التضخم ومعامل المحافظة علي استقرار  - 2
استھداف سعر - با�نظمة ا�خري  اھتمام السياسة النقديةالخصم من خEل 

وذلك بشكل متوازي مع الھدف الرئيسي  - الصرف واستھداف التضخم
لمحافظة لوھو تركيز السياسة النقدية علي استھدف اQجماليات النقدية 

ت ا�دخار وا�ستثمار واQنتاج والتسعير والمتغيرات علي قرارا
والزراعي حيث اتضح القومي  ينا�قتصادية الكلية علي كل من المستوي

من الدراسة عدم تأثير كل من سعر الصرف والتضخم ومعامل الخصم 
القومي سواء علي المستوي  علي المتغيرات ا�قتصادية الكلية المدروسة

  .المصري أو الزراعي
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ABSTRACT 
 

The monetary policy is one of the basic economic policies to achieve economic stability in any country. 
It enables the state to manage economic activity, the nature of its use and its purposes differ from one country 
to another, and there are different monetary policy systems through which its main objectives of stability can 
be achieved. The general level of prices, access to targeted economic growth rates, maintaining the stability of 
foreign exchange rates and the formation of an appropriate volume of foreign exchange reserves, such as the 
exchange rate targeting system, monetary targeting system De different types), and the system of inflation 
targeting. The importance of the study is to know the impact of monetary policy on its tools and its main 
mechanisms of money supply, exchange rate, discount factor and finally inflation rate on some 
macroeconomic variables at the national and agricultural levels to achieve internal and external stability of the 
national economy.The problem of research is the difference in the systems followed by monetary policy to 
achieve its main objectives of stability of the general level of prices and access to the target economic growth 
rates and the impact of monetary policy in the application of these systems on macroeconomic variables at the 
national and agricultural levels, and the problem of research in identifying the most tools and mechanisms of 
policy Cash on the macroeconomic variables studied at the national and agricultural levels of Egypt due to the 
relationship between those tools and mechanisms used by monetary policy.The main objective of the research 
was to study the effect of monetary policy on some macro economic variables at the national and agricultural 
level through a series of sub-objectives. The first was the study of the variables of monetary policy affecting 
macroeconomic variables, The third study dealt with the relationship between the variables of monetary policy 
and their effect on the macroeconomic variables studied at the national and agricultural levels in Egypt. The 
study relied on the use of the inductive and statistical methods in describing and analyzing the study data and 
in determining the directional relation and selecting the best models representing the economic variables that 
were studied according to the different economic bases during the study period (2000-2016). The study 
concluded with a set of recommendations, including the focus of monetary policy on the system of targeting 
the monetary totals (money supply) to target a certain level of money supply in order to achieve balance in the 
markets and stabilize the general level of prices at the national level where it became clear that the cash reserve 
must be considered, While at the agricultural level it became clear that attention should be paid to both private 
local liquidity and total local liquidity in order to gain the confidence of citizens to expand credit as a 
component of the money supply due to its impact on the economic variables studied. The exchange rate, the 
inflation factor and the discount factor are determined by the interest of monetary policy in the other systems - 
targeting the exchange rate and targeting inflation - in parallel with the main objective of focusing monetary 
policy on targeting the monetary totals to maintain savings decisions, investment, production, pricing and 
macroeconomic variables on both The macro and agricultural level, where it is clear from the study that the 
exchange rate, inflation and the discount factor did not affect the macroeconomic variables studied at the 
national or agricultural level. 


