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 الدكتور                                                                           الأستاذ الدكتور                           
 عبد الحسين جليل الغالبي                                                         توماسمين حقي أ              

 كلية  الادارة والاقتصاد - جامعة الكوفة                                           جامعة الفرات الاوسط          
                                      سماوة–المعهد التقني         

 haqi.ameen@gmail.com                                    alghaliby_2006@yahoo.com 
 
 

 المستخلص
هناك علاقات تبادلية كثيرة في الاقتصاد ومن 
ضمنها العلاقة التبادلية بين تقلبات اسعار 
الصرف وعجز الموازنة العامة وخاصة في 
البلدان العربية ومن ضمنها مصر التي تعاني 
من عجز مزمن في الموازنة العامة وهذه العجز 
ناجم عن التزايد المستمر في النفقات العامة 

بلها تراجع في الايرادات العامة , , وقد ضم يقا
البحث ثلاثة مباحث رئيسية , تناول المبحث 
الاول الاطار النظري لسعر الصرف وعجز 
الموازنة العامة , بينما تناول المبحث الثاني 
سعر الصرف وعجز الموازنة العامة في مصر 

( , وتناول المبحث  4102 – 0991للمدة )
ة بين متغيري البحث في الثالث تحليل العلاق

المدة المذكورة  اعلاه , وقد توصل البحث الى 

وجود علاقة سببية بين المتغيرين من سعر 
 الصرف باتجاه الموازنة العامة . 

 المقدمة 
تسعى الدول العربية ومن ضمنها مصر لتغطية 
عجز الموازنة من خلال مصادر الاقتراض 
الداخلية والخارجية وكلاهما تكون له اثار كبيرة 
على الاقتصاد منها ارتفاع المديونية الخارجية 
والداخلية وارتفاع المستوى العام للأسعار , في 
ظل عدم توافر المرونة الكافية في الجهاز 

جي وتخلف البنية المصرفية في هذه الدول الإنتا
وعدم قدرتها على التعامل مع تقلبات اسعار 
الصرف الاجنبي , والتي تؤدي في النهاية الى 
تعميق عجز الموازنة العامة وزيادتها , حيث 
تكون هناك اثار كبيرة على الاقتصاد منها ارتفاع 
المديونية الخارجية والداخلية وارتفاع المستوى 

mailto:haqi.ameen@gmail.com
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م للأسعار , في ظل عدم توافر المرونة العا
الكافية في الجهاز الإنتاجي وتخلف البنية 
المصرفية في هذه الدول وعدم قدرتها على 
التعامل مع تقلبات اسعار الصرف الاجنبي , 
والتي تؤدي في النهاية الى تعميق عجز الموازنة 

 العامة وزيادتها.
ة تنطلق اهمية الدراسة من اهمي اهمية البحث:

متغيري الدراسة, وهما عجز الموازنة العامة 
واسعار الصرف , إذ تعد الموازنة العامة للدولة 
اداة رئيسية للتنمية الاقتصادية والاجتماعية , 
وتشكل الموازنة واعدادها رافدا اساسيا يدعم 
السياسة والجهد التنموي وتمس احتياجات 
واولويات التنمية وتحاول الموازنة العامة ان 

عطي فكرة موسعة عن جميع الايرادات والنفقات ت
الحكومية وتوسيع دور الدولة في الحياة 
الاقتصادية والاجتماعية وتطور مستوى التنمية 
في العصر الراهن , كما يعد سعر الصرف 
العنصر المحوري في اقتصاد المالية الدولية 
وهذه الاهمية مصدرها المشاكل المعقدة للتمويل 

الداخلي والخارجي ولاسيما في   على المستويين
البلدان السائرة في طريق النمو التي تتميز 
بمحدودية امكانياتها في توفير موارد التمويل 
الذاتي , وتعد آلية سعر الصرف العنصر 
الاساسي في الفكر المالي الحديث نظرا لما 
تكتسبه من اهمية بالغة في تعديل وتسوية ميزان 

مية والتي تتميز بعجز المدفوعات للبلدان النا

هيكلي مزمن والتي ينظر فيها لراس المال 
الاجنبي كمحرك اساسي في عملية تمويل 

 الاستثمارات . 
تعاني مصرمن مشكلات  مشكلة البحث:

اقتصادية تلقى بظلالها على جملة من المتغيرات 
الاقتصادية , ساعدت على ظهور بعض 
الظواهر السلبية في الاقتصاد ومن ضمنها 

شكلة عجز الموازنة العامة وتقلبات اسعار م
ن المشكلة التي تواجه الدراسة هي  الصرف وا 
الغموض وعدم الوضوح الذي ينتاب العلاقة بين 
تقلبات اسعار الصرف وعجز الموازنة فضلا عن 
التضليل الذي يلحق باتجاه العلاقة السبيبة 
المتبادلة بين هذين المتغيرين وبتحركه من 

خر , إي هل تقلبات اسعار احدهما صوب الا
الصرف تسبب عجز الموازنة العامة او عجز 
الموازنة يسبب تقلبات في اسعار الصرف او إن 
العلاقة السبيبة في اتجاهين , اي كل منهما 

 يسبب الاخر .
تهدف الدراسة الى تحقيق جملة  اهداف البحث:
 من الاهداف    

توضيح العلاقة بين متغيري اسعار  .0
 الموازنة العامة نظريا  الصرف وعجز

ايضاح طبيعة العلاقة بين تقلبات اسعار  .4
 الصرف وعجز الموازنة العامة في مصر

تحليل العلاقة بين تقلبات اسعار  .3
 الصرف وعجز الموازنة العامة عمليا  في مصر
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تنطلق الدراسة من فرضية  فرضية البحث:
مفادها ) وجود علاقة سببية تربط بين تقلبات 

عجز الموازنة العامة ( , وتسير سعر الصرف و 
 من الاول باتجاه الثاني .

المبحث الأول : سعر الصرف  ) المفهوم  
 والانظمة   (

اولا : سعر الصرف ) المفهوم والأهمية والانواع 
 ) 

 مفهوم سعر الصرف  -1     
تعددت المفاهيم الاقتصادية والتعاريف لسعر 

 الصرف ومن هذه المفاهيم والتعاريف:
سعر عملة بصيغة عملة أخرى او   .0

 (1)مقابل العملات الأخرى . 
تعريف الاقتصادي الأميركي توماس  .4

ماير ) قيمة العملة الأجنبية بالنسبة للعملة 
 (2)المحلية (

سعر العملة الأجنبية بدلالة العملة  .3
 (3)المحلية . 

وفي ضوء التعاريف السابقة يمكن النظر الى 
نظورين هما  مفهوم سوق الصرف من خلال م

:(4) 
المنظور الأول : إن سعرالصرف هو عدد 
الوحدات من النقد المحلي التي يتم مبادرتها 

 بوحدة واحدة من النقد الأجنبي .

المنظور الثاني : إن سعر الصرف هو عبارة 
عن عدد وحدات العملة الأجنبية التي تدفع ثمنا 

 لوحدة واحدة من العملة الوطنية .
 ر الصرف ووظائفهثانيا : أهمية سع

ربط الاقتصاد المحلي بالاقتصاد  .0
العالمي: سعر الصرف يمثل حلقة الوصل بين 
الأسعار العالمية والأسعار المحلية من خلال 
ثلاثة أسواق, وهي  )   سوق السلع  والخدمات 

 , وسوق الأصول المالية ـ وسوق العمل ( .
توزيع الدخل :مارس سعر الصرف  .4

وظيفة توزيعية على المستويين العالمي والمحلي 
فعلى المستوى العالمي يؤدي ارتفاع سعر 
الصرف الأجنبي إلى ارتفاع قيمة صادرات البلد 
وزيادة دخله القومي وبالعكس , وما ينطبق على 
المستوى العالمي ينطبق على المستوى المحلي 

ف الأجنبي تصبح  فعند ارتفاع سعر الصر 
الصادرات مربحه ويزداد عدد أصحاب رؤوس 
الأموال بينما تنخفض القوة الشرائية للعمال 

 (5)وبالعكس . 
وظيفية قياسية :ويقصد بها مقارنة  .3

أسعار السلع المحلية بأسعار السلع المشابهة في 
الدول الأخرى بعد معرفة أسعار الصرف 

 المتبادلة .
الصرف  تخصيص الموارد: يؤدي سعر .2

الحقيقي الى تحويل الموارد أو جذبها إلى قطاع 
السلع الدولية بحيث تصبح العديد من السلع قابلة 
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للتصدير وتنخفض إعداد السلع التي يتم 
استيرادها إذ يؤدي انخفاض سعر الصرف 
الحقيقي الى زيادة استخدام عاملي الانتاج ) 
العمل وراس المال ( في قطاع التصدير 

لمنافسة للاستيراد والعكس في حالة والصناعات ا
 (6) ارتفاع سعر الصرف .

الوظيفة التطويرية: تطويربعض  .5
القطاعات الاقتصادية من خلال منحها أسعار 
صرف ملائمة عند الاستيراد والتصدير مثل منح 

 (7)الصناعات الغذائية تلك الأسعار . 
 ثالثا : أنواع سعر الصرف 

مكن تعريف ـ سعر الصرف الاني والأجل: ي 0
سعرالصرف الاني بــ ) معاملات الصرف التي 
تتضمن دفع وتسلم الصرف الأجنبي خلال 

سعر (8)يومين بعد القيام بالعملية الاقتصادية . 
الصرف الأجل وهو الأكثر شيوعا , والذي تتم 

 فيه عمليات البيع والشراء الآجلة , ويمكن   
تعريفه بـ ) معدل الصرف الذي يؤمن      
ويمكن قياس سعر (  9)سليم المستقبلي (الت

 (11)الصرف الأجل بالمعادلة :

 
 : سعر الصرف الأجل FERإذ إن 

r1                               سعر الصرف في البلد المعني :FER =  
  : r2                                        سعر الصرف في البلد المقارن 

Snسعر الصرف الاني : 
 
 
ـ أسعار الصرف الاسمية والحقيقة والفعلية  4

:يمكن تعريف أسعار الصرف الاسمية على إنها 
وعرف (11)) سعر نسبي للعملة بين البلدين ( . 

لعملة الأجنبية بالنسبة للعملة أيضا بانه ) سعر ا
المحلية كما يتحدد في سوق الصرف الأجنبي ( 
, ويتم تحديد سعر الصرف الاسمي تبعا للطلب 
والعرض عليها في سوق الصرف في لحظة 

زمنية ما .اما سعر الصرف الحقيقي فيعبر عن 
عدد الوحدات من السلع الأجنبية الأزمة لشراء 

ة ومن ثم يقيس وحدة واحدة من السلع المحلي
القدرة على المنافسة وهو يفيد المتعاملين 
الاقتصاديين في اتخاذ قراراتهم ويمكن حسابه 

 حيث إن : (12)بالمعادلة الاتية  : 

 



 2017:  الحادية عشرةالسنــة   21العدد:                                   مجلة كلية التربية للبنات للعلوم الإنسانية  

     

 ............................................. العامة العلاقة بين سعر الصرف الأجنبي وعجز الموازنة

         21 

RER  سعر الصرف الحقيقي : 
et                                            سعر الصرف الاسمي  :RER = 

Pt
 : مستوى السعر العام الأجنبي *

Pt  مستوى السعر العام في الاقتصاد المحلي : 
 

اما سعر الصرف الفعلي فيمكن تعريفه بانه ) 
المعدل المناسب لأسعار الصرف السوقية مقابل 
عملات الشركاء التجاريين ( , اي إنه المتوسط 
الحسابي لسعر  صرف عملة بلد مقابل العملات 
الأخرى نسبة إلى مدة أساس معينة مرجحة 

بحصة  كل شريك تجاري لذلك البلد . 
الصرف الفعلي بالمعادلة ويمكن حساب سعر (13)
 :حيث إن : (14)

 
 

REER                                    سعر الصرف الفعال : 

Xₒᴾ 011: قيمة الصادرات في الدولة سنه الأساس REER =  

epr)t , )1 (epr                   سعر صرف عمله البلد في سنتي : ) 
 القياس والأساس على التوالي 

Pₒᴾ  ,P0
r  مؤشر أسعار الدولة :P  في سنتي القياس والأساس على التوالي 

Pr
t ,Pp

t مؤشر الأسعار المحلية في سنتي القياس والأساس على التوالي : 
 ـ سعر الصرف التقاطعي 3
 (15) وهو سعر الصرف الثالث للعملة المحلية بالنسبة إلى أكثر من عملة أجنبية .  

وينشأ هذه النوع من الصرف  لوجود فائدة في الصرف بين العملات المذكورة,  ويمكن حسابه كما ياتي: 
(16) 

 نالقيمة الدولاريةللباو                                                              
 سعر الصرف التقاطعي : الباون / المارك =  

 القيمة الدولارية للمارك                                                              
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 ـ سعر الصرف المعدل  2
وهو السعر الذي يرتبط بواقع ميزان المدفوعات , اي يكون ذا صلة بقيمة الصادرات والواردات ,    

 (17)ويمكن اعتماد الصيغة الآتية لاستخراجه  : 
 (AER = F ( 1 +  

 حيث إن : 
AER  سعر الصرف المعدل : 

F       سعر الصادرات الجاري : 
M      المحلية : قيمة الصادرات المحتسبة بالعملة 
X     قيمة الاستيرادات المحتسبة بالعملة المحلية : 
 
 
 

ثانيا : عجز الموازنة العامة في النظرية 
 الاقتصادية

 ـ ماهية وانواع عجز الموازنة 1
 ا ـ مفهوم عجز الموازنة 

عجز الموازنة العامة  ظاهرة تعاني منها      
اغلب دول العالم ) المتقدمة والنامية ( على حد 
سواء , حيث يعد بعض الاقتصاديين إن عجز 
الموازنة خطأ يفترض الوقوع به ومن الصعب 
تجنبه . وقد تناولت دراسات عديدة مفهوم عجز 

 الموازنة وظهرت مفاهيم عديدة له ومنها : ـ 
ف ماريو بليجير ) الفرق بين اجمالي ـ تعري 

النفقات والايرادات الحكومية باستثناء المديونية ( 
 .(18) 

ـ ) إنعكاس لعدم قدرة الإيرادات العامة على 
تغطية النفقات العامة اي زيادة النفقات العامة 

 على   
 (19. )الايرادات العامة ( 

ـ ) هو مقدار ما تنفقه الحكومة كل سنة بما 
يفوق ما تفرضه من ضرائب ورسوم وايرادات 

 (21)تحصل عليها ( . 
ومن المناسب هنا ازالة اللبس بين بعض 
 المفاهيم التي تستخدم في عجز الموازنة ومنها :

مفهومي عجز الموازنة الحكومية  - أ
والدين العام حيث يعد الاول تدفقا , وهو دين 

يطرأ عندما تتجاوز النفقات العامة  جديد
والايرادات العامة خلال مدة زمنية معينة في 
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حيث يمثل الدين العام رصيد مديونية يندرج 
 تحت خانة الخصوم الحكومية . 

العجز الجاري والعجز الشامل :  - ب
حيث يمثل العجز الجاري الفرق الاجمالي بين 
مجموع انواع الإنفاق والايرادات العامة لكل 
الهيئات الحكومية مطروحا منه الانفاق الحكومي 
المخصص لسداد الديون المتراكمة , اما العجز 
الشامل فيمثل الفرق السالب بين اجمالي النفقات 
الحكومية متضمنة مدفوعات الفوائد وبين 
 الايرادات الحكومية الضريبية وغير الضريبية .

العجز التشغيلي والعجز الهيكلي :  - ت
متطلبات الاقتراض للحكومة ويمثل الاول 

والقطاع العام مطروحا منه الجزء الذي دفع مع 
الفوائد . اما العجز الهيكلي فهو يمثل انحرافات 
الدخل المحلي واسعار الفائدة عن قيمتها في 
الاجل الطويل وتغيرات الاسعار وتستبعد مبيعات 
الاصول الحكومية لانها تمثل موردا غير عادي 

 . 
ر والعجز المحلي : العجز المستت - ث

الاول يمثل العمليات شبه المالية مثل منح دعم 
اسعار الفائدة وضمانات اسعار الصرف اما 
العجز المحلي يمثل الفرق بين المنح الخارجية 
والنفقات الحكومية من الايرادات الحكومية, وهو 
 يمثل العجز الحكومي من دون المنح الخارجية .

 
 

 ) انواع عجز الموازنة العامة ( -2
ويعد من هم    العجز المنظم ) المقصود ( : -ا

اشكال العجز ويحدث عندما يتعرض الاقتصاد 
الى ازمة , فعند حدوث كساد بسبب انخفاض 
الطلب الكلي الفعال وتراجع القوة الشرائية للسلع 
والخدمات عندها تكون الحكومة امام ثلاثة 

فيض الضرائب او تزيد خيارات اما تقوم بتخ
النفقات العامة او كلاهما معاً وجمع هذه 
الخيارات تؤدي الى احداث عجز مقصود , 
فظروف عدم الاستقرار تجعل السياسة المالية 
بشقيها الإنفاقي والايرادي تمارس تأثيرا على 
الطلب الكلي لذا فإن الموازنة العامة تعد سلاحا 

ق رأي كينز لمواجهة عدم الاستقرار , وعلى وف
وانصاره فإن الإنفاق العام والضرائب يتحددان 
استناداً الى احتياجات الطلب الفعال وليس في 
الرغبة في التساوي  بين الايرادات العامة 
والنفقات العامة كما هو الحال في الفكر 

 (21) الكلاسيكي .
وتعتبر نظرية العجز المقصود من نتاج اراء . 

الحكومة زيادة الطلب  كنيز , إذ تؤكد إنه على
الكلي الفعال من اجل تحريك الاقتصاد مرة 
اخرى , ويتحدد نطاق تطبيق نظرية العجز 
المقصود في الدول المتقدمة  اقتصاديا بسبب  
توافر شروط نجاح هذه السياسة ومن ابرز هذه 

 الشروط : 
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تمتع الدولة بمرونة عالية في الجهاز   .0
 الانتاجي . 

عدة للاستغلال مع وجود موارد طبيعة م .4
 توافر رؤوس اموال إنتاجية . 

يترتب على زيادة الطلب الكلي زيادة في  .3
الدخل الحقيقي دون إن تمارس تأثير قوي على 

 (22.)المستوى العام للأسعار
 العجز الهيكلي :  -ب 
يحدث هذه العجز إذا لم تغط  الايرادات    

العامة بصورة مستمرة للنفقات العامة , ويعود 
ك الى زيادة النفقات الحكومية بمعدل يزيد عن ذل

القدرة المالية للاقتصاد ويشير ذلك الى وجود 
خلل في هيكل الاقتصاد القومي نفسه , بحيث 
يصعب حل هذه العجز إذا تم الاستعانة 
بالوسائل المالية فقط , فيمكن إن تضاف عوامل 
اقتصادية  متعددة وبالإمكان   التخفيف من هذه 

 هيكلي من خلال وسيلتين هما : العجز ال
تخفيض النفقات العامة ويعني ذلك  - أ

تخفيض معدل الزيادة في الإنفاق الحكومي على 
ان لا يتم ذلك بطريقة عشوائية بل يكون 
التخفيض على المؤسسات قليلة الإنتاجية 
والتركيز على المؤسسات ذات الإنتاجية العالية 

 بما يتوافق مع السياسة المالية . 
زيادة الايرادات العامة وتعتبر هذه  - ب

الوسيلة نتيجة حتمية للنتائج الناشئة من تخفيض 
النفقات العامة حيث يترتب على زيادة الانتاجية 

والانفاق الحكومي زيادة الدخل القومي ومن ثم 
زيادة الجزء المقتطع من الدخل لتغطية الإنفاق 
العام الذي يكون اقل إنتاجية من الانفاق الخاص 

 (23)بسبب الخلل في التنظيم  . 
 العجز المؤقت ) الدوري (  -ج 
ويرتبط هذه النوع من العجز بمستوى النشاط     

الاقتصادي والتقلبات الاقتصادية المؤثرة فيه  
فالعجز يحدث هنا بسبب انكماش الموارد العامة 
المحصلة نتيجة انخفاض الدخل القومي , ويمكن 

ؤقتا ولاسيما إذا اتبعت القبول بهذا العجز كونه م
سياسة مالية محددة ومرسومة تبعا لتوازن 
الاقتصاد القومي ووسيلة معالجة هذا العجز اما 
عن طريق تخفيض الإنفاق الحكومي او زيادة 
الايرادات العامة او استخدام الوسيلتين معا . 

(24) 
 العجز المتراكم  -د 
 ويظهر هذا النوع من العجز في اوقات الازمة   

ويكون امر طبيعياً ولا يكون هناك تخوف من 
تراكمه سنه بعد اخرى لآنه عند حدوث الازدهار 
ستزداد الايرادات من الضرائب وتتمكن الدولة 
من خلاله من تغطية العجز الحاصل في 

 (25)السنوات السابقة . 
 عجوزات الضعف وعجوزات القوة  -ه 
وهي من الاشكال الجديدة لعجز الموازنة    
لعامة ويعبر عن عجوزات الضعف بانها العجز ا

الناجم عن ضعف الادارة الحكومية وعدم قدرتها 
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على تحقيق الايرادات من جانب والانفاق غير 
 العقلاني 

من جانب اخر . اما عجوزات القوة فهي ناجمه 
عن المساعدات التي تقدمها الحكومة بصيغة 
اعانات اقتصادية واجتماعية والعمل على رفع 

 (26) معدلات النمو في القطاعات الاقتصادية .

 
المبحث الثاني :   سعر الصرف وعجزالموازنة 

 (  2114 – 1991العامة في مصر للمدة )
الاقتصاد المصري هو ثاني اكبر اقتصاد في     

المنطقة العربية بعد السعودية , والثاني افريقياً 
بعد جنوب افريقيا , ويتميز الاقتصاد المصري 

نه واحد من اكثر اقتصاديات دول منطقة با
الشرق الاوسط تنوعا إذ تشارك قطاعات الزراعة 
والصناعة والسياحة والخدمات بنسب متقاربة في 
مساهمتها في الناتج المحلي  الاجمالي , ويعتمد 
الاقتصاد بشكل رئيسي على الزراعة ودخل قناة 
السويس والسياحة والضرائب والإنتاج الثقافي 

لامي والنفط و تحويلات العمالة الخارجية والاع
وبهدف اعطاء صورة واضحة عن الاقتصاد 
المصري خلال مدة الدراسة نتناول هنا بعض 
المؤشرات الاقتصادية عن مصر, والتي كان  

 لها تأثير على موضوع الدراسة . 
: من خلال  اولا ـ الناتج المحلي الاجمالي

حلي الاجمالي ( يتبن لنا إن الناتج الم0الجدول )
في حالة ارتفاع مستمر خلال سنوات الدراسة 

( , لكن  4101ـ  0991وخاصة في السنوات ) 
ن كان  يتزايد في المدة التي تليها )  ـ  4100وا 

( ولكن الزيادة كانت  بنسبة اقل بسبب 4102
 الاحداث التي خلفتها الثورة المصرية.

 
 يتراوح معدل  ثانيا ـ معدل النمو الاقتصادي:

%( للمدة من 2.4النمو في مصر بحدود ) 
وهي نسبة متوسطة إذ سجل  4101ـ  0991

واقل معدل  4112عام  2.4اعلى معدل نحو 
%( , اما في المدة 0.0) 0991نمو في العام 

( 4102ـ  4100التي تلت الثورة المصرية من ) 
% ( كما موضح بالجدول 4كان  معدل النمو )

(0 . ) 
 

سجلت معدلات التضخم   م :ثالثا ـ معدل التضخ
( وحوالي )  0992ـ  0991في المدة ) 

( فقد  4112ـ  0992%( اما في المدة ) 04.9
انخفضت نسبة معدل التضخم الى حوالي ) 

%( بسبب اثر الاصلاحات التي قامت بها 5.4
ارتفع معدل  4112مصر , اما في عام 

% بسبب الازمة المالية 02.3التضخم الى 
( فقد 4102ـ  4119ي المدة من ) العالمية , وف

%( , كما موضح 9.9كان  معدل التضخم )
 (0بالجدول )

ـ حصة الفرد الواحد من الناتج المحلي  رابعا
الاجمالي :   رغم الزيادات الكبيرة في عدد 
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السكان  في مصر الا إن حصة الفرد الواحد من 
الناتج المحلي الاجمالي كانت   في ارتفاع 

ـ  4112( و )  4112ـ  0995خصوصا بين ) 
( حيث بلغ معدل حصة الفرد الواحد في  4112

دولار ( وفي المدة الثانية  0442الاولى ) 

ـ  0991دولار ( . اما في المدة ) 4240حوالي) 
 342( فقد بلغ حصة الفرد الواحد )  0992

دولار ( بسبب الصعوبات التي كان  يواجها 
 الاقتصاد المصري آنذاك 

 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 



 2017:  الحادية عشرةالسنــة   21العدد:                                   مجلة كلية التربية للبنات للعلوم الإنسانية  

     

 ............................................. العامة العلاقة بين سعر الصرف الأجنبي وعجز الموازنة

         27 

 (27)( بعض المؤشرات الاقتصادية عن الاقتصاد المصري1جدول )
 

 السنة 
حصة الفرد من الناتج المحلي  معدل التضخم  معدل النمو الناتج المحلي الاجمالي

 نسبة مئوية نسبة مئوية  )مليون دولار ( الاجمالي )دولار (
0991 23031 5.2 04.2 242 
0990 34921 0.0 09.2 435 
0994 20225 2.2 03.4 451 
0993 24522 4.9 04.0 422 
0992 50292 2.1 2.4 345 
0995 41059 2.4 05.2 943 
0994 42449 5.1 2.4 0143 
0992 22234 5.5 2.4 0400 
0992 22242 2.1 3.9 0424 
0999 91201 4.0 3.0 0350 
4111 99232 5.2 4.2 0240 
4110 92434 3.5 4.3 0214 
4114 22251 4.2 4.2 0432 
4113 24942 3.4 2.5 0022 
4112 22225 2.0 00.3 0120 
4115 29425 2.5 2.9 0094 
4114 012222 4.2 2.4 0219 
4112 031222 2.0 9.3 0420 
4112 044202 2.4 02.3 4140 
4119 022924 2.2 00.2 4329 
4101 402222 5.0 00.3 4442 
4100 434110 0.2 01.0 4204 
4104 444242 4.4 2.0 3444 
4103 420924 4.0 9.2 3442 
4102 424532 4.4 01.0 3345 

 



 2017:  الحادية عشرةالسنــة   21العدد:                                   مجلة كلية التربية للبنات للعلوم الإنسانية  

     

 ............................................. العامة العلاقة بين سعر الصرف الأجنبي وعجز الموازنة

         28 

( 0من الجدول ) خامساً ـ الايرادات العامة :
نلاحظ إن الايرادات العامة  كانت  في حالة 
ارتفاع مستمر طوال مدة الدراسة , إذ بلغ اقل 

( مليون دولار 03434)  0991ايراد عام 
( مليون دولار عام 42334واعلى ايراد بلغ ) 

4102  
نلاحظ من الجدول    سادساً ـ النفقات العامة:

النفقات العامة ( إنه طوال مدة الدراسة كانت  4)
في حالة زيادة مستمرة بسبب زيادة اعباء الدولة 
والتكاليف الباهظة لعملية التنمية الاقتصادية , 

)     0991فقد بلغت النفقات العامة عام 
(  011302( مليون دولار واصبحت )  04523

 . 4102مليون دولار عام 
تعاني الموازنة سابعاً ـ عجز الموازنة العامة :

العامة في مصر حالة عجز مزمن إذ نلاحظ من 
( إنه طوال مدة الدراسة كان  هناك 4الجدول )

عجز في الموازنة العامة , كذلك نلاحظ في 

(  0992ـ  0995بعض الفترات ولاسيما من ) 
إنخفض عجز الموازنة بسبب ارتفاع اسعار النفط 

ير في في تلك المدة ونلاحظ كذلك الارتفاع الكب
عجز الموازنة قبيل وبعد الثورة المصرية ) 

 ( .4102ـ  4101
نلاحظ من الجدول    ثامناً ـ اسعار الصرف :

( إن سعر الصرف كان  ثابت نسبيا في المدة 4)
( بسبب سيطرة الحكومة على 4114ـ  0991) 

ـ  4113اسعار الصرف , اما في المدة من ) 
( فقد شهد الجنيه المصري إنخفاضا في  4101

قيمته مقابل الدولار بسبب الازمة المالية العالمية 
ة المصرية من , اما في المدة التي تلت الثور 

( فقد شهدت إنخفاض في قيمة 4102ـ  4100)
الجنيه خلال مدة الدراسة إذ بلغ سعر الصرف 

( جنيه مقابل الدولار 2.122الاجنبي حوالي  ) 
 .4102الواحد عام 
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 (28)في مصر  ( الايرادات والنفقات العامة مع العجز والفائض وسعر الصرف2جدول )
 

 السنة 
 اسعار الصرف  العجز في الموازنة النفقات  الايرادات العامة 

 )مليون دولار ( )مليون دولار ( )مليون دولار ( الجنيه مقابل دولار واحد
0991 03434 04523 -4900 4.202 
0990 02424 02240 -4509 3.145 
0994 05241 02529 -3049 3.334 
0993 02512 09221 -4424 3.353 
0992 41253 42124 -3443 3.325 
0995 04230 02021 -229 3.390 
0994 02954 02235 -223 3.394 
0992 09133 09241 -422 3.329 
0992 41120 41292 -244 3.322 
0999 40291 45444 -3234 3.395 
4111 40921 45325 -3220 3.224 
4110 09042 42092 -5131 3.923 
4114 02522 44222 -2931 2.511 
4113 02220 09042 -2324 5.250 
4112 04031 41242 -2432 4.094 
4115 02143 44333 -2421 5.291 
4114 45991 32514 -2504 5.239 
4112 30525 20009 -9522 5.423 
4112 21042 50452 -00129 5.223 
4119 50195 42124 -04990 5.555 
4101 22542 44424 -02252 5.435 
4100 25552 42429 -43190 5.924 
4104 51534 22422 -42225 4.154 
4103 52432 90354 -32002 4.221 
4102 42334 011302 -35922 2.122 

 
 



 2017:  الحادية عشرةالسنــة   21العدد:                                   مجلة كلية التربية للبنات للعلوم الإنسانية  

     

 ............................................. العامة العلاقة بين سعر الصرف الأجنبي وعجز الموازنة

         30 

 المبحث الثالث : تحليل العلاقة بين سعر الصرف وعجز الموازنة العامة في مصر
 اولًا : توصيف نموذج العلاقة السبيبة بين تقلبات اسعار الصرف وعجز الموازنة العامة في مصر 

يمكن توصيف نموذج سبيبة كرانكر للعلاقة بين اسعار الصرف وعجز الموازنة العامة في مصر من    
 (29)خلال المعادلتين التاليتين : 

 
St = 0 + 0Et + i St-1 + jEt-j + Ut ………(1)                            

        
Et = ʮ0 + St + i Si-t+ jSt-j + Vt ……...…(2)                             

       
 حيث تمثل كل من : 

S  عجز الموازنة : 
E  اسعار الصرف : 

j  ,i  ( المعاملات التي توصف الاثار لـ :n  ,m من القيم الجارية والماضية )( للمتغيرينE ,S )
 ( Sعلى المتغير )

ʮi  ,j  ( المعاملات التي توصف الاثار لـ :n  ,m( من القيم الجارية والماضية للمتغيرين )E ,S )
 (Eعلى المتغير )

Ut ,Vt . حدود الخطا غير المترابطة 
متغيراً تابعاً والاخر ( مرة يكون الاول S,Eونلاحظ من المعادلتين السابقتين إن كل من المتغيرين )   

متغيراً مستقلًا والمرة الاخرى يكون الاول متغيراً مستقلُا والاخر متغيراً تابعاً لمعرفة اتجاه السبيبة بين 
 المتغيرين.

 
 ثانياً : اختبار النموذج وتحليل نتائج السببية بين اسعار الصرف وعجز الموازنة في مصر 

لغرض اختبار العلاقة السبيبة بين تقلب اسعار الصرف وعجز الموازنة العامة في مصر تم استخدام    
 ( Eviews( باستخدام البرنامج الاحصائي ) 4102ـ  0991بيانات سنوية للمدة ) 
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 اختبارات استقرارية بيانات السلسلة الزمنية  -1
لغرض التأكد من استقرارية بيانات السلسلة    

الزمنية نقوم باجراء اختبار جذر الوحدة لمتغيرات 
 النموذج كل على حدة وبالطرق الاتية . 

 ( D . Fأ ـ اختبار ديكي ـ فوللر الموسع ) 
بعد اجراء اختبار وجود جذر الوحدة لمتغير     

عجز الموازنة بطريقة ديكي ـ فوللر الموسع 
ستوى وفي الحالات الثلاث  ) حد ثابت بالم

وبدون حد ثابت ولا اتجاه زمني , وحد ثابت 
% , 0واتجاه زمني ( وعند مستوى معنوية ) 

( المحتسبة اقل من قيمة t%( تبين إن قيمة )5
(t الجدولية في الحالات الثلاث  مما يعني )

وجود جذر الوحدة وعدم استقراريه بيانات المتغير 
لعدم مما يتطلب اخذ الفرق وقبول فرضية ا

الاول, والتي اشارت النتائج فيه الى إن قيمة ) 
t( المحتسبة اكبر من قيمة )t الجدولية في )

الحالات الثلاث  مما يعني خلوها من جذر 
%( مما 5% , 0الوحدة عند مستوى معنوية ) 

يعني قبول الفرضية البديلة كما موضح بالجدول 
(3. ) 

ار جذر الوحدة لمتغير وعند اجراء اختب    
اسعار الصرف عند مستوى وفي الحالات الثلاث  

%( تبين إن قيمة 5% , 0عند مستوى معنوية )
(t المحتسبة اقل من الجدولية في الحالات )

الثلاث مما يعني وجود جذر الوحدة وقبول 
فرضية العدم وعند اللجوء الى اخذ الفرق الاول 

لمحتسبة اكبر ( اtاشارت النتائج الى ان قيمة )
( الجدولية في النموذج الاول والثالث , tمن )

مما يعني عدم وجود جذر الوحدة وقبول فرضية 
البديلة واستقراريه بيانات المتغير كما موضح 

 ( . 2بالجدول )

 
 
 
 
 
 
 
 
 
 



 2017:  الحادية عشرةالسنــة   21العدد:                                   مجلة كلية التربية للبنات للعلوم الإنسانية  

     

 ............................................. العامة العلاقة بين سعر الصرف الأجنبي وعجز الموازنة

         32 

( عند  2114ـ  1991الموازنة في مصر للمدة )  ( نتائج اختبار ديكي ـ فوللر لجذر الوحدة  لمتغير عجز3جدول  )
 المستوى وعند الفرق الاول

Prob  حد ثابت واتجاه
 زمني

Prob  حد ثابت
 واتجاه زمني

Prob الاختبار حد ثابت 

1.5123 -4.04202 1.2243 1.444204 1.2592 -
1.5210

44 

 عند المستوى

1.1132 -2.224543 1.1114 -
3.222321 

1.1152 -
2.1451

12 

عند الفرق 
 الاول

( عند 2114ـ  1991( نتائج اختبار ديكي ـ فوللر لجذر الوحدة لمتغير اسعار الصرف في مصر للمدة ) 4جدول  )
 مستوى وعند الفرق الاول

Prob  حد ثابت واتجاه
 زمني

Prob  لا حد ثابت
 واتجاه زمني

Prob الاختبار حد ثابت 

1.0235 -4.942314 1.9325 0.443230 1.9434 -
1.403241 

عند 
 المستوى

1.4222 -4.4222 1.1310 -4.094321 1.0122 -
4.592044 

عند الفرق 
 الاول

 
 (  P . Pب ـ اختبار فليبس ـ بيرون )

عند اجراء اختبار وجود جذر الوحدة لمتغير 
عجز الموازنة بطريقة فليبس ـ بيرون عند 

الثلاث ) حد ثابت , المستوى وفي الحالات 
وبدون حد ثابت واتجاه زمني , وحد ثابت واتجاه 

%(  5% , 0زمني ( وعند مستوى معنوية ) 
( t( المحتسبة اقل من قيمة )tتبين إن قيمة )

الجدولية وفي الحالات الثلاث مما يدل على 

وجود جذر الوحدة وعدم استقرارية بيانات المتغير 
اخذ الفرق  وقبول فرضية العدم مما استوجب

( tالاول والذي اشارت نتائجه الى إن قيمة )
( الجدولية في tالمحتسبة اكبر من قيمة )

الحالات الثلاث مما يعني خلوها من جذر 
%( مما 5% , 0الوحدة عند مستوى معنوية )

يعني قبول فرضية البديلة واستقرار بيانات 
( , وعند اجراء 5المتغير كما موضح بالجدول )
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ر الوحدة لمتغير اسعار الصرف عند اختبار جذ
مستوى وفي الحالات الثلاث عند مستوى معنوية 

( t%( , تبين إن قيمة    ) %5 ,  0) 
( الجدولية في الحالات tالمحتسبة اقل من قيمة )

الثلاث, مما يعني وجود جذر الوحدة وقبول 
فرضية العدم وعدم استقرار البيانات للمتغير , 

الفرق الاول اشارت النتائج  وعند اللجوء الى اخذ
( t( المحتسبة اكبر من قيمة )tالى إن قيمة )

الجدولية في النموذج الاول والثاني مما يعني 
عدم وجود جذر الوحدة وقبول الفرضية البديلة 
واستقرارية بيانات المتغير كما موضح بالجدول 

(4 .  ) 
 

( عند 2114ـ  1991تبار فليبس ـ بيرون لجذر الوحدة لمتغير عجز الموازنة في مصر للمدة ) ( نتائج اخ5جدول  )
 مستوى وعند الفرق الاول

Prob  حد ثابت واتجاه
 زمني

Prob  لا حد ثابت ولا
 اتجاه زمني

Prob الاختبار حد ثابت 

عند  1.55214- 1.2952 1.44024 1.2449 4.044022- 1.5133
 المستوى

1.1134 -2.292454 1.1114 -3.200413 1.1122 -
2.122409 

عند الفرق 
 الاول

 
( عند 2114ـ  1991( نتائج اختبار فليبس ـ بيرون لجذر الوحدة لمتغير سعر الصرف في مصر للمدة ) 6جدول   )

 مستوى وعند الفرق الاول
Prob  حد ثابت واتجاه

 زمني
Prob  لا حد ثابت ولا

 اتجاه زمني
Prob الاختبار حد ثابت 

1.5252 -0.923344 1.9245 0.220434 1.9123 -
1.342049 

عند 
 المستوى

1.4542 -4.442224 1.1444 -4.455433 1.1192 -
4.425445 

عند الفرق 
 الاول
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 ـ اختبار التكامل المشترك  2
الخطوة الاتية بعد اقرار استقرارية البيانات    

السنوية للمتغيرات ) عجز الموازنة ـ سعر 
الصرف ( وعدم وجود جذر الوحدة لها , قمنا 
باختبار التكامل المشترك حسب طريقة ) إنجل ـ 

كرانكر ( لبيان وجود علاقة طويلة الامد بين 
المتغيرات او توازن طويل الامد .    وباستخدام 

( تم الحصول على النتائج Eviewsلبرنامج ) ا
 (  2الموضحة بالجدول رقم )

 
 ( نتائج اختبار التكامل المشترك لمتغيري عجز الموازنة واسعار الصرف في مصر7جدول   )

 Tau – statistic النموذج 
 عجز الموازنة

Prob 
 عجز الموازنة 

Tau – statistic 
 الصرف سعر

Prob 
 سعر الصرف

بدون حد ثابت 
 ولا اتجاه زمني 

-1.339205 1.2222 -2.142459 1.1322 

حد ثابت بدون 
 اتجاه زمني

-5.425554 1.1423 -2.214124 1.1321 

حد ثابت واتجاه 
 زمني

-0.329334 1.9324 -3.142302 1.1204 

 
( tنلاحظ من الجدول في اعلاه إن )    

( الجدولية وكذلك قيمة tالمحتسبة اكبر من )
prob  وعليه فإننا نرفض فرضية العدم ونقبل

الفرضية البديلة وهو ما يدل على وجود تكامل 
مشترك طويل الامد بين المتغيرين في النموذج 

% 0الاول والثاني والثالث عند مستوى معنوية )
%( مما يدل على وجود علاقة سببية على  5, 

 الاقل باتجاه واحد .

  Granger: اختبار سببية  3
إن تاكدنا من وجود تكامل مشترك بين  بعد    

متغير اسعار الصرف ومتغير عجز الموازنة 
العامة من خلال اختبار استقرار البواقي , الذي 
يعني حتما وجود علاقة سببية بينهما على الاقل 

 Grangerباتجاه واحد قمنا باجراء اختبار سببية 
( وظهرت Eviewsفي البرنامج الاحصائي )  

 ( في ادناه : 2بينة في الجدول )النتائج الم
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 ( نتائج اختبار السببية لمتغيري عجز الموازنة واسعار الصرف في مصر8جدول )
عدد  الفرض العدمي

 المشاهدات
 قيمة

F. ststidtic 
 القيمة الاحتمالية

Prob 
سعر الصرف لا يسبب 

 عجز الموازنة
42 2.44924 1.1245 

عجز الموازنة لا يسبب 
 سعر الصرف

42 0.55252 1.4322 

 
واستنادا الى النتائج في الجدول اعلاه يمكن 

 مناقشة حالات السبيبة وكالاتي 
الحالة الاولى ) سعر الصرف لا يسبب عجز  -

 الموازنة ( 
( المحسوبة Fنلاحظ إن قيمة )     

هي معنوية عند مستوى معنوية  )2.44924)
هي )  prob%( والقيمة الاحتمالية 5)

( مما يعني 1.15( هي اقل من ) 1.1245
رفض فرضية العدم , اي ما معناه إن تقلبات 

 سعر الصرف تسبب عجز الموازنة 
الحالة الثانية ) عجز الموازنة لا يسبب سعر  -

 الصرف( 
 Fنلاحظ من الجدول في  اعلاه إن قيمة     

( هي غير معنوية عند 0.55252المحسوبة ) 
( Prob% والقيمة الاحتمالية )5مستوى معنوية 

( مما 1.15( هي اكبر من ) 1.4322هي ) 
يعني قبول فرضية العدم ورفض الفرضية البديلة 

, اي إن عجز الموازنة لا يسبب تقلبات اسعار 
 الصرف . 

 الحالة الثالثة ) ثنائية السببية (  -
بما إنه توجد سببية باتجاه واحد فقط إذن لا توجد 

 ثنائية سببية في العلاقة بين المتغيرين 
 الحالة الرابعة ) الاستقلالية (  -

ما دامت هناك علاقة سببية باتجاه واحد , فهذه 
يعني إن المتغيرين تربطهما علاقة سببية وليسا 

 مستقلين 
نستنتج من الحالات الاربع  إن هناك علاقة 
سببية باتجاه واحد فقط بين متغيرين تقلبات 
اسعار الصرف وعجز الموازنة العامة باتجاه 
واحد فقط من اسعار الصرف باتجاه عجز 

 الموازنة . 
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 الاستنتاجات 
ـ يؤدي سعر الصرف دور كبير في  0 

صاد الاستقرار الاقتصادي , واعادة هيكلة الاقت
شرط تناغم سياسة الصرف المتبعة مع السياسة 

 الاقتصادية الكلية .
ـ يقوم سعر الصرف بربط الاقتصاد المحلي  4

بالاقتصاد العالمي واعادة توزيع الدخل 
وتخصيص الموارد ويمكن من خلاله مقارنة 
اسعار السلع المحلية مع السلع الاجنبية 

 المشابهة لها .
رف تطوير بعض ـ يمكن من خلال سعر الص 3

القطاعات الاقتصادية من خلال فرض اسعار 
 صرف ملائمة عند الاستيراد والتصدير .

ـ تعد الموازنة العامة من اهم الحسابات  2
الحكومية التي يمكن من خلالها بيان المركز 

 المالي للدولة .
ـ تعاني معظم الدول العربية  ومنها مصر من  5

العامة بسبب  العجز شبه الدائم في الموازنات
الزيادة المستمرة في النفقات العامة ويقابلها نقص 

 كبير في الايرادات العامة  .
ـ للعجز المالي اهمية كبيرة كونه مفتاح  4

لتنشيط المتغيرات الاقتصادية الاخرى , حيث 
نرى اغلب الدول ولاسيما المتقدمة تقوم بخلق 
عجز مقصود في الموازنة لغرض تحريك 

لاقتصادية ومنها سعر الصرف الذي المتغيرات ا

يعد حلقة الوصل للمعاملات الاقتصادية 
 الخارجية .

ـ اتباع مصر اسلوب موازنة البنود كأساس  2
 لصياغة الموازنة العامة .

ـ هناك علاقة تبادلية مباشرة بين عجز  2
 الموازنة العامة واسعار الصرف .

ـ من خلال دراسة عينة البحث  , ثبت وجود  9
قة سببية بين عجز الموازنة واسعار الصرف علا

, من اسعار الصرف باتجاه عجز الموازنة ) 
علاقة سببية باتجاه واحد ( وهو ما يدعم فرضية 

 البحث .
ـ تحتل الموازنات التشغيلية نسبة كبيرة من  01

الموازنة العامة وعلى حساب الموازنات 
 الاستثمارية .

 
 التوصيات 

الايرادات وتقليل  ـ تنويع مصادر تمويل 0
الاعتماد على القروض الخارجية لتمويل عجز 
الموازنة لانها ليست في صالح البلاد , وتزيد بل 

 تعمق المديونية الخارجية .
ـ العمل على اتباع سياسة الصرف المدار )  4

المعوم المدار ( واعطاء البنك المركزي استقلالية 
د في توجيه سعر الصرف بما يناسب وضع البلا

 وظروفها الاقتصادية .
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ـ اتباع اساليب جديدة في صياغة الموازنة  3
العامة في مصر , ويقترح الباحث اتباع اسلوب 
 البرمجة والاداء كونه الاسلوب الافضل لمصر .

ـ تطوير الاسواق المالية والجهاز المصرفي  2
ليواكب الاسواق المالية العالمية في هذا المجال 

. 
الموازنة التشغيلية والموازنة ـ الموازنة بين  5

الاستثمارية وتصحيح الخلل الذي تعاني منه  
 الموازنة العامة في مصر .

ـ التقليل من نسبة الموازنات التشغيلية في  4
 الموازنة العامة لصالح النفقات الاستثمارية .

ـ خصخصة المشاريع العامة المتلكئة واستثمار  2
 الاموال العائدة منها .   

ضرورة اعادة النظر في السياسات النقدية   -00
 والمالية التي تتبعها مصر .
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 Abstract  
There is a reciprocal relations in the 
economy including the reciprocal 
relationship between exchange rate 
fluctuations and the inability of the 
general budget, especially in the 
Arab countries including Egypt, 
which suffers from a chronic deficit 
in the public budget deficit is the 
result of the continued increase in 
public expenditure and a 
corresponding decline in public 
revenues, has been included in the 
search three major investigation, 
addressed the first grade and the 

conceptual framework of the 
exchange rate and the inability of 
the general budget, while 
addressing the Grade II of the rate 
of exchange and the inability of the 
general budget in Egypt for the 
duration (1990 - 2014), and the 
third grade and an analysis of the 
relationship between research 
variables in the period mentioned 
above, have reached the search to 
the existence of a causal 
relationship between the variables of 
the rate of exchange in the direction 
of the general budget 

 
 
 
 
 
 
 



 2017:  الحادية عشرةالسنــة   21العدد:                                   مجلة كلية التربية للبنات للعلوم الإنسانية  

     

 ............................................. العامة العلاقة بين سعر الصرف الأجنبي وعجز الموازنة

         40 

 
 
 
 
 


