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 ملخص البحث

شررر   ؤ رررر إن التغيررر اى أرررر الررر أو الضررر ق ا  ؤررر ص ال مررر    ررر     ضررر و    أ

التضخم، كمأ ي    التضخم أر ال أو ال م ر  المل ةر   ؤر ص ال مر   الل.ةمررج أي  ر  

 رري ي   ت ررأ ن أررير الرر أو الضرر ق   فررا التضررخم أررر الأ ررف ال   ررفج  رر  الأ رر  أررر 

 الاؤت أو    لاى الفي ل   ل   الفأئ  ج

كمرررأ ي  ررر  ؤديررر     فررر  أرررير  خ رررة  الررر أو الضررر ق  ؤ ررر  الم ا  ررر  ال أ ررر  

   ل ،  أصً  أر ال  ن ال أ ة     هأ  ض  التر   أ ر  ر ؤ    ت اير  أرر الم ا  ر  ل

 ال أ    تة   ؤ م كفأف  الإي ا اى ال أ   لم ا ه  ال فمأى ال أ  ج

   رررأ ن ال أترررر  ررري ي   ل  ررر  لررر   الضررر ق ؤ رررر المتغيررر اى التأ  ررر  كألتضرررخم 

  برررر  الضرررأ واى  الررر او اى    ررر ن الفأئررر     يررر ان المررر أ ؤأى  ت رررم الاتتةرررأ ر الأ

  المي ان الت أوى  الالتثمأواى الأ  بة   ت م ال ير ال أم  ش.ةه ال ا  ر  الخأو رج

  ي   ضمر ال لر   لر  مهي ى   د     أتر وئةفة :

  أ ل ررررأ أررررر الم لررررر التمهيرررر ى لمفهرررر م لرررر   الضرررر ق  ا  اؤرررره،      رررر أ أررررر 

 ا  رر  ال أ رر  ل   لرر ،   لرر   أ أررر الم لررر الم لررر الأ ن لمفهرر م  ا رر از ال  رر  أررر الم

الثررررأ ر ؤررررر ي ررررأو  ل  رررر  لرررر   الضرررر ق ؤ ررررر الفةألررررأى الايتضررررأ ف   ا  ررررل أ أررررر 
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الم لر الثألر لأ    ل    ل   الض ق ؤ ر     الم ش اى الايتضرأ ف ،  ا تتم رأ 

 ال لر  خأ م   ضل ب   يهم ال تأئج  الت صةأى التر   صف إليهأ ال أترج

 الم ش اى ، الايتضأ ف  ، الم ا    ، الض ق ، ل    :  فتاحيةالكلمات الم
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Research Summary 

Changes in exchange rates or money supply directly affect 

inflation, just as inflation affects local currency prices and real 

money supply. There is a reciprocal effect between exchange 

rates and inflation rates in the long run. Taking into account the 

liquidity and interest rates. 

There is also a direct relationship between the exchange rate 

devaluation and the state’s general budget deficit, especially in 

developing countries, including Egypt, which suffers from an 

increasing deficit in the public budget as a result of insufficient 

public revenues to meet public expenditures. 

The researcher dealt with the effect of the liberalization of 

the exchange rate on the dependent variables such as inflation, 

interest rate, balance of payments, volume of foreign reserves, 

exports and imports, trade balance, foreign investments, and the 

volume of public debt, both internal and external. 

The research included an introductory topic and three main 

topics: 

In the introductory section, he dealt with the concept of the 

exchange rate and its types. In the first section, we presented the 

concept and types of deficits in the state's general budget. In the 



 الجزء الأول - 2022أكتوبر   إصدار -العدد المائة  –مجلة روح القوانين 

 
532 

second section, we talked about the effects of the liberalization of 

the exchange rate on economic policies. In the third section, we 

explained the effect of liberalizing the exchange rate on some 

economic indicators. The most important findings and 

recommendations reached by the researcher. 

Key Words : Release , Exchange , budget, Economic . 
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 مقدمة:

ُ  ر  الفةألر  المألةرر   رر اهررم الأ  اى الايتضرأ ف  أرر  لميررلا الت مةر  الايتضررأ ف  

 المفت ا    ال ص ن إلر الالتم او الايتضأ ىج

إلا ان الفةألرر  المألةرر   هررر أررر لرربي هأ لتلميررلا الت مةرر   ال مرر  الايتضررأ ى أ  هررأ 

كررأن فُ تمرر  ان ف رر ن  ضرر  م  رر  الم ا  رر  ال أ رر  ل   لرر  تيررر فوهرر  ؤ رر   ألم ا  رر    

هررر ا ال  ررر    يترًررأ إلا ا ررره  مررر  و ال يرررً اصررر   ؤ رررً ا دة  ةًرررأ  ررر      أيتضرررأ  ال  لررر  

   أصً  ال  ن ال أ ة ،

  ورررً ا ل.ةرررأم الت رررأو  أرررير الررر  ن أررر ن   رررع الت رررأو     رررا ؤ يهرررأ ؤ رررً ا أرررر  يررر ان 

مضرررر و ، المرررر أ ؤأى ل   لرررر  المفررررت و    تمررررلا أأئضًررررأ أررررر  يرررر ان  رررر أ ؤأى ال  لرررر  ال

    رره هرر ا ال  رر  يرر   ا   رر و ال م رر ،  بألتررألر أرر ن لرر   الضرر ق فُ رر  الم ةررأو 

 ال ى ي      ك  ال  ل   ر ال أتة  الت أو    بةأن ت م صأ وا هأ   او ا هأج

إن ا خفررأص مةمرر  ال م رر   أل فرر   لإترر ى الرر  ن أرر ن هلررع لرريت  ا ؤ ةرره ا تمررأن 

  ررا ؤ ررر هلررع او فررأز  ا فرر  إ تررأ  الفرر   الضررغ ا التضررخمة  الخأو ةرر  إليهررأ  مررأ يت

 الخرر  أى الم تمرر   ؤ ررر الالررتي ا ،   رر  ى هلررع إلررر او فررأز المفررت ى ال ررأم ل لرر أو، 
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لررر لع أررر ن ال  لررر   تخررر   رررر الفةألرررأى ال م فررر   المألةررر   رررأ ي ألررربهأ  رررر يررر اواى   رررأ  

 الم  رجالتم  أى المتتألة  أر مةم  ال م   المل ة    ي ي ا هأ ؤ ر الايتضأ  

  مرررأ لا شرررع وةررره   ررر   ؤديررر  ي  ررر  أرررير لررر   الضررر ق  برررير  فمرررأى   يررر ا اى 

الم ا    ال أ   وةمرأ يت  رلا  م رأ دى ال  لر   ر  الر  ن الأ ر ى  بألترألر أه رأ  ؤدير  

ي  رر  أررير لرر   الضرر ق  ؤ رر  الم ا  رر  ال أ رر   الرر ى يتمثررف أررر الفرر   أررير الإيرر ا اى 

 الا ة   ال فمأى ال أ  ج

 لية البحث:إشكا

ُ امررر إشرر ألة  ال لررر أررر المشرر دى الايتضررأ ف  التررر   ا رره الل   رر  المضرر    

 الترررر المرررً  ودلهرررأ ؤ رررر   م ؤررر   رررر المتغيررر اى الايتضرررأ ف    رررر  رررم هأ ؤ ررر  

الم ا  رر  ال أ رر  ل   لرر    م  ررأى لرر   الضرر ق  مررأ ا ى إلررر ل رر   الل   رر  المضرر    

ال  ل  الايتضأ ى،  لاشع ان ا خفرأص الإير ا اى لديت اص  مأ ا    ألف ا ؤ ر ا ا  

ال أ      أ   ال فمأى ال أ   ي  لأهمً  ش ف   أش  أر ؤ   الم ا    ال أ   ل   ل ، 

 مأ فمثف  لر ى  2016    مةأم الل     المض    أتل    ل   الض ق أر   أمب  

 ر  و   ميرةم  لايتضأ  ال  ل  المض     ب   الم شر اى الايتضرأ ف ،  هر   رأ يت  را
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ا    ل    ل   الض ق ؤ ر     الم ش اى الايتضأ ف  لافضأح   ى  ي ي هأ ؤ ر 

 الايتضأ  المض ىج

 أهمية البحث:

إن الم رررألا الايتضرررأ ى الترررر ففررر   الايتضرررأ  ال رررألمر  ضرررف  ؤأ ررر   أرررر  ضررر  

   ضف   أص   ال ى  ر ا أو  الهب ا المتتألر ل.ةمر  ال  ةره المضر ى   ر  أتر   الرتم او 

  ه ق ال لر إلر ا  أى ال دي  أير  2022 تتر ؤأم  2016 ش ف  فبر  ر ؤأم 

 ا    غي  ل   الض ق ؤ ر الم ا    ال أ   ل   ل     ى    و هج

 منهج البحث:

الررتخ م ال أتررر الم ه ررير التل ي ررر  الالررتم ائر تيررر ان المرر   أررير الم ه ررير 

 فُ    ر اهم ال  ا ف ل  أح ال لر ال  مرج

 البحث: خطة

 ت رأ ن هرر ا ال لررر  ررر  رردن   لررر  مهير ى ف . رره  د رر    أتررر الألررة  ؤ ررر 

 ال ل  التألر:

 مبحث تمهيدى: مفهوم سعر الصرف وأنواعه.
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  فه م ل   الض قج المطلب الأول:

 اهم ال و  أى الايتضأ ف  أر  ل ي  ل   الض قج المطلب الثانى:

  ةأواى  ا وم  ل   الض قج المطلب الثالث:

المبحث الأول: أثر تحرير سععر الصعرف علعى النفقعات العامعة وااتعراعات العامعة  عى 

 مصر.

 ا    ل    ل   الض ق ؤ ر ال فمأى ال أ   أر  ض ج المطلب الأول:

 ا    ل    ل   الض ق ؤ ر الإي ا اى ال أ   أر  ض ج المطلب الثانى:

 يتضأ ف جؤ   الم ا    ال أ    أمًأ ل  و    الا المطلب الثالث:

 المبحث الثانى: آثار تحرير سعر الصرف على السياسات الاقتصاعية.

 ال  ا ف الم     أر  ل ي  ل   الض قج المطلب الأول:

ا ررر  لةألررر  لررر   الضررر ق أرررر  لميرررلا الالرررتم او الايتضرررأ ى  المطلعععب الثعععانى:

   خضةص الم او ج

 ف جا    ل    ل   الض ق ؤ ر الفةألأى الايتضأ  المطلب الثالث:
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 المبحث الثالث: أثر تحرير سعر الصرف على بعض المؤشرات الاقتصاعية.

 ا    ل    ل   الض ق ؤ ر التضخم     ن الفأئ  ج المطلب الأول:

ا رررر   ل  رررر  لرررر   الضرررر ق ؤ ررررر  يرررر ان المرررر أ ؤأى  ت ررررم  المطلععععب الثععععانى:

 الاتتةأ ر الأ  برج

 ال او اىجا    ل    ل   الض ق ؤ ر الضأ واى    المطلب الثالث:

 ا    ل    ل   الض ق ؤ ر المي ان الت أوىج المطلب الرابع:

 ا    ل    ل   الض ق ؤ ر الالتثمأواى الأ  بة ج المطلب الخامس:

 ا    ل    ل   الض ق ؤ ر ت م ال ير ال أمج المطلب الساعس:
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 مبحث تمهيدى

 مفهوم سعر الصرف وأنواعه

يتضررأ ف ، تيررر    رره  ل كأ رره ي ررأوًا فُ رر  لرر   الضرر ق اترر  اهررم المتغيرر اى الا

ؤ رررر الايتضرررأ  المل رررر  افضًرررأ ؤ رررر الايتضرررأ  ال رررألمر،   رررر  رررم أررر ن  ل يررر  لررر   

، لأ رره يرر    ؤ ررر  فررت ى ا ا  الايتضررأ  (1)الضرر ق فُ رر  ا ررً ا   ه ً ررأ أررر ا  ايتضررأ 

 الم  رج

أررر ها  ررر ه وى الررر أو الضررر ق أررر ن هلرررع ف  ررره ا رررتدلاى كبيررر   أرررر الايتضرررأ  

، لر لع (2) ر،  ثف ؤ   الم ا    ال أ   ا  ا فردى التضرخم ا  ا خفرأص الإ تأ ةر الم  

أ ن ل   الض ق ف تب  الم ي  التر ُ وه  أ   ح ال دي  أير صأ واى   او اى   ل  

 ج(3) أ، ل ا  كأ ً   و و  ا  غي    و و 

                                                 

ةرر  ؤبرر  ال اترر : الا  أهررأى الل يثرر  أررر ال ديرر  أررير الفةألرر  المألةرر   ال م فرر   رر  (  ج الفرري  ؤ 1)
 ج185، ص2003إشأو   أص  لمض ، ال     الأ لر،  او ال هض  ال  بة ، 

(  ج ؤ ي ؤبر  ال   ر  لر ةمأن:  ري ي  لر   الضر ق ؤ رر  ر ألا الالرتثمأواى الأ  بةر  إلرر  ضر ، 2)
الفررر   ال اتررر   التفررر  ن، ي ليررر ، اكترررر ب   460 – 459     ررر   ضررر  الم أصررر  ، المرررأه   ال ررر 

 ج460، ص2000
، 2000(  ج تمررر ى ؤبررر  ال ورررةم: ايتضرررأ فأى الت رررأو  ال  لةررر  أررر  ن  او  شررر ، ال   ررر  الثألثررر ، 3)

 ج108ص
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 ُ  ررر  لررر   الضررر ق   شرررً ا ل فةألررر  ال م فررر  تيرررر يررر    ؤ رررر يررر اواى التفررر ي  

  أل ف   ل ش كأى المل ة ج

  ل ق  ت أ ن ه ا الم لر  ر  دن  د     ألا ؤ ر ال ل  التألر:

  فه م ل   الض قج المطلب الأول:

 اهم ال و  أى الايتضأ ف  أر  ل ي  ل   الض قج المطلب الثانى:

  ةأواى  ا وم  ل   الض قج المطلب الثالث:

 المطلععب الأول

 مفهوم سعر الصرف

 فأدةم ل   الض ق،  كف  فه م ف  ه  لالا ه  الرتخ ا أ ه  لر لع  لم      ى

 أ   أ ل       ع المفأدةم المخت ف   ر  دن  مف  أ  ز ؤ ر ال ل  التألر:

 ل   الض ق الألمرج الفرع الأول:

 ل   الض ق الل.ةمرج الفرع الثانى:

 ل   الض ق الل.ةمر الت ا  رج الفرع الثالث:
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 ض ق الف أن الألمرجل   ال الفرع الرابع:

 ل   الض ق الف أن الل.ةمرج الفرع الخامس:

 الفععرع الأول

 سعر الصرف الأسمى

فمض   ف   الض ق الألمر ه   ف     أ ن ؤم تير ل  لتير كدً   أ  الأ  ىج 

  م ر الم ن  ين ل   الض ق الألمر ه  ع رأو  ؤرر   رأ ن ؤر    تر اى  رر ال م ر  

 اترر    ررر ال م رر  الأ  بةرر    ثررأن هلررع لرر  ان مةمرر  الرر  لاو  المل ةرر   مأأررف  مً ررأ ل ترر  

  ةررره  ررر ال م ررر  المل ةررر  فمأأ هرررأ  18  ةررره  ضرر ى وة ررر ن كرررف  18الأ    ررر ف رررأ ن 

  ت    ات    ر ال م   الأ  بة  )  لاو ا    ر(ج

  تغيررر  لررر   الضررر ق الألرررمر ي  ةًرررأ،  هررر ا التغيررر  ففرررمر  ررر ه وًا ا   لفرررً أ، 

 ج(1)بة    ن ال ألم أ  هأ  ي    ألم  ر الأ ن بأل ف   إلر غأل

                                                 

(  ج و رر ى ؤ رري إأرر ادةم لررد  : الرر أو الضرر ق أررير الت رر  م  الث ررأى،  والرر   ل ي ةرر   مأو رر   رر  1)
 ن أررير الاي رر  ير  ال مرر  يير،    رر  ال لرر   ال  مةرر ، الإلرر   و  ، ال رر   الأ ن، الإشررأو  إلررر ال رر

 ج1، ص1993 أوس 
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  ةره  ضر ى وة ر ن الر يم  18  ثأن هلع ل  ان  ت    اتر    رر الر  لاو   رأ ن 

  ةرره  18,30  ةرره هرر  لرر   الضرر ق الألررمر أرر ها او فرر  الرر  لاو  اصرر   ف ررأ ن  18

 أررر ن هلرررع فُ  رررر ا خفرررأص مةمررر  ال م ررر  المل ةررر   ممررر او  د ررر ن ي شًرررأ،  او فرررأز لررر  

 الض ق الألمر أ فه المم اوج

 ُ  ررر  لررر   الضررر ق الألرررمر  رررر اهرررم الأ  اى الترررر  هرررتم أهرررأ الفةألررر  ال م فررر  

 أؤت أو    شً ا لا  أهأى الفةأل  ال م ف ، أألملأأو  ؤ رر  فرت ى لر   الضر ق فُ ر  

ه أًأ ؤ ر  و   كبي    ر الأهمةر  لب مرأ  ؤ رر  فرا التضرخم  ليرر  ار ن ي   ر   رر 

م ل   ل  الأ  ى،     ي الفةأل  ال م ف  إلر  خ ة  مةمر  ال م ر  المل ةر   فا التضخ

 ؤ   ا  أؤهأ لةأل   م ف    ل ة ،  بأل  ه ؤ   ا  أؤهأ لةأل   م ف   تش   ج

 الفععرع الثانععي

 سعر الصرف الحقيقى

ي  ررا لرر   الضرر ق الل.ةمررر   وًا  ررأوً ا أررر  مةرر    ن ال ررألم لتلميررلا الترر ا ن، 

غي  أر ل   الض ق الل.ةمر  ر اهم الأ  اى الترر  ر     شر ف   أشر  ؤ رر  ُ    الت
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ا ا  الايتضرررأ ، أ هرررأ  ررري ي  ؤ رررر ت رررم الت رررأو ،   يررر ان المررر أ ؤأى،   فرررت ى الإ ترررأ  

  الالتهد جججج إلخج

وة   ل   الض ق الل.ةمر الم.ةأس ال ئةفر ل  دي  أير الف   الأ  بة   أل ف   

 ج(1)تيرل ف   المل ة  أير   ل

 ُ  ررر  الرررتخ ام لررر   الضررر ق الل.ةمرررر ؤ رررر  و ررر  كبيررر    رررر الأهمةررر  لتل يرررف 

اللفأب ال أوى أرر ا ومر  الر أو الضر ق المخت فر ،    ر ن  فيرً ا ؤ ر  أ  ت ر  ال  لر  

ييرر ً ا كمةرر  ؤ ررر   ررألا ال مرر  الأ  بررر،  التررر ففررم  ل م.ةمررير الررتخ ا هأ أررر اغرر اص 

   ي  ج

  

                                                 

(  ج لأ ة  ؤمأو: ا   ا ل اق ل   الض ق الل.ةمر ؤر  فت ا  الت ا  ر ؤ ر ال مر  الايتضرأ ى 1)
، ال ررررر   2003أرررررر  ضررررر ،    ررررر   ضررررر  الم أصررررر  ، الفررررر   ال ا  ررررر   التفررررر  ن ي رررررأي   اأ  رررررف 

 ج59، ص470 469
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 الفععرع الثالععث

 لصرف الحقيقى التوازنىسعر ا

إن ل   الض ق الل.ةمر الت ا  ر فمثف التر ا ن الر ائم لمير ان المر أ ؤأى،  هلرع 

أر تأل   م  الايتضرأ   مرً ا  بة ةًرأ، تيرر ان لر   الضر ق الل.ةمرر ف برلا أرر أي ر  

 ج(1)ايتضأ ف   ت ا   ،   ر  دله يتم  ل ي  الم و  الت أأفة  ل   ل 

 ى التوازنى:قياس سعر الصرف الحقيق

ه ررأ  ؤرر   الررأليا ل.ةررأس لرر   الضرر ق الل.ةمررر الترر ا  ر    رر  اهمهررأ وةمررأ 

 ي ر:

 أسلوب مؤشرات المنا سة الدولية: -1

كررررد  ررررر الفةألررررر  المألةرررر   الفةألرررر  ال م فررررر   مرررر   المرررر و  الت أأفرررررة   إن   األا 

 لديتضأ  ال   ر     ه   ى كفأ  هج

                                                 

(  ج  أ فرر   لمرر  تفررير: لةألرر  لرر   الضرر ق أررر  ضرر   يضررة   ل يرر  اللفررأب ال الررمألر أررر 1)
 رر      برر    رر    ن   رر ب شرر   يلررةأ، ولررأل   كترر وا ، اكأ فمةرر  الفررأ اى ل   رر م الإ او رر ، 

 ج14، ص2004
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 مأوً رر   ألألرر أو الأ  بةرر    شررً ا إلررر ان  ُ  رر  ال  ررأ   أررر الرر أو الفرر   المل ةرر  

ال  رر  الايتضررأ ى الخررأو ر ل   لرر  غيرر    ألررا  مررأ يت  ررا ؤ ةرره ؤرر م يأأ ةرر  لرر   

الضرر ق لدلررتم او    ررأب ؤ ررر هرر ا الألرر  ب ؤرر م الأ رر  أررر اللفرر أن التغيرر اى أررر 

 ال  ا ف الايتضأ ف  الأ  ى  ثف ال أو الفأئ    غي هأج

 لكلى:أسلوب توازن الاقتصاع ا -2

يتمي  ال  ب   ا ن الايتضأ  الا ر  ي ه ي و  إلر لر   الضر ق التر ا  ر الر ى 

فلمرررلا التررر ا ن الررر ا  ر  الخرررأو ر  ً رررأ  هلرررع أرررر الأ  رررير المت لررر   ال   رررف   مضررر  

 ررألت ا ن الرر ا  ر، ان ف رر ن ال ررأ ج المل ررر أررر  فررت ى الالررتخ ام الاأ ررف ل  مألرر   رر  

 اوج   ن  ضخم   ت ن  يأأف لدلتم  

  مضررر   رررألت ا ن الخرررأو ر، ان   ررر  اللفرررأب ال رررأوى أرررر  يررر ان المررر أ ؤأى 

يت ألررررا  رررر  الترررر أمأى ال الررررمألة  أررررر الأ ررررف ال   ررررف،  م  ررررر ان صررررأأر الترررر أمأى 

 ال المألة  أر الأ ف ال   ف يأأ   لدلتم اوج
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 الفععرع الرابععع 

 سعر الصرف الفعال الأسمى

لألررمر  أل ديرر  أررير لرر   صرر ق   لتررير كررأن أررر الفررأألا يهررتم لرر   الضرر ق ا

   ب همأ ؤديأى   أئة ج

لار ال اي  ا بً      ال  ي   ر ال أو الض ق الث أئة  المخت ف ، تير ا ه  رر 

ال ررأ و   رر     لرر   ررأ ؤ ررر ؤديرر    فرر    أ  لرر    ي رر   هلررع  وررً ا لتشررأ ع ال ديررأى 

 الايتضأ ف  ال  لة ج

ل ألم  ورأم لر   الضر ق المر ن أوهر ى أار    ب أً  ؤ ر هلع  ب ً   وم   ن ا

ل   الض ق الألمر  ش ف     ، تير يتم مةأس  ت ل  التغي  أرر لر   الضر ق 

ل م     ل   أ  أل و  إلر ؤ    رر ؤمردى الر  ن الأ ر ى أرر أتر      ةر   لر     هر  

،   ت  ا ؤ رر هلرع ا خفرأص ا  او فرأز (1) أ ف  لا ؤ ةه ل   الض ق الف أن الألمر

 الض ق الف أن الألمر ل.ةم  ال م   ال   ة    أ  ؤمدى ال  ن الأ  ىج ل  

                                                 

(1 ) Glossary of statistical Terms, OECD, htt: cs3 – hq. oecd. 
Org/scripts/stats, glossarg/detail. Asp/ ID = 1792 
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 الفععرع الخامععس

 سعر الصرف الفعال الحقيقى

يتمثرررف لررر   الضررر ق الف رررأن الل.ةمرررر أرررر لررر   الضررر ق الف رررأن الألرررمر   ررر  

   ي رره  هلررع  أمًررأ لتل كررأى الألرر أو المل ةرر   مأوً رر   ألألرر أو الأ  بةرر ، أهرر    شرر  

ال فرربة  أررر   لررر   ررأ  مأوً رر   مت لرر  الألررر أو ل رر  ن الأ رر ى،  لررةه ل  لررر   ل لرر أو

  ات   أم ج

ان مةررأس لرر   الضرر ق الف ررأن الل.ةمررر ف تمرر  ؤ ررر ؤرر   ؤ ا ررف اهمهررأ  رر  و  

ا تةررأو الأ  ان الم  لرر ،  أترر   الألررأس،  ا تةررأو الأويررأم ال.ةألررة  ل لرر أو المخفرر  

 م أرررر ال.ةرررأسج إلا ان لررر   الضررر ق الف رررأن أهرررأ،  ا تةرررأو ال ورررأم ال  أ رررر المفرررتخ

الل.ةمر لا ف ر  الر  بًأ  أ لًرأ لفةألر  لر   الضر ق،  هلرع  فربا  ر فه أرر الت بير  

 ج(1)ؤر الم و  الت أأفة   بألتألر  ل   ف  الالتفأ     ه

 

  

                                                 

 ج19(  ج  أ ف   لم  تفير،      لأألا، ص1)
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 المطلععب الثانععي

 أهم النظريات الاقتصاعية  ى تحدتد سعر الصرف

  اى التر      ؤ ر الم اواى الايتضرأ ف ، كمرأ ان فُ   ل   الض ق  ر اهم الأ

التغيرر اى أررر لرر   الضرر ق  رر    ؤ ررر المرر اواى الالررتثمأو   ال  لةرر  أررر الأصرر ن هاى 

،  لمرررر    رررر   الفارررر  الايتضررررأ ى ل رررر   (1)الرررر  ف الثأأررررً أررررر  لفورررر  الأ وا  المألةرررر 

  رأى  و  أى لأهمً أر كة ة   ل ير  لر   الضر ق  لر ق  فرت  ص اهرم   رع ال و

 ؤ ر ال ل  التألر:

 :(2)أولًا: نظرية تعاعل القوة الشرائية

، 1920  فرررا  و  ررر    رررأ ن المررر   الشررر ائة  لديتضرررأ ى   لرررتأق كألررريف ؤرررأم 

  هر    م   فتخ م ل.ةأس   ا ن ل   الض ق أير ؤم تير   لميلا المفأ ا  أي همأج

                                                 

(  ج  لمرر   ررأحم  لمرر  ت فررر:  شررأكف  ل يرر  لرر   الضرر ق   ميررةم الم ررأ دى الهي رر  المضرر    1)
 ج9، ص1999ال أ   ل اتأب، 

  بةررر  أررر  ن لررر    شررر ، (  ج وشرر ى إأررر ادةم الفررري : ال ديرررأى الايتضرررأ ف  ال  لةرر ،  او ال هضررر  ال2)
 ج 102: 97ص
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 ررأ ج المل ررر لت ررع إن المرر   الايتضررأ ف  لأ    لرر  أررر ال ررألم  ت يررو ؤ ررر مةمرر  ال

ال  لرر ، أمررر  رردن ال ررأ ج المل ررر الإ مررألر فم ررر    أرر   رر ى يرر   ايتضررأ  ا    لرر ، 

أمررر  رردن ال ررأ ج المل ررر الإ مررألر يررتم مةررأس   مرر ز الم ت ررأى  الخرر  أى التررر يررتم 

 إ تأ هأ  ا ف كف   ل ج

 وللناتج المحلى ااجمالى قيمتين مختلفتين هما:

 الإلمر )المفت مف ؤأ  (جال أ ج المل ر الإ مألر  -

 ال رررأ ج المل رررر الإ مرررألر تفرررا   رررأ ن المررر   الشررر ائة   الررر ى ي  ررر  لررره ؤرررأ    -

 جPurchasing Power Parity (PPP) أل    

إن  و      أ ن الم   الش ائة    ص ؤ ر ان ل   الض ق أير ؤم ترير لر  لتير 

ير  تفررأ    ؤ رر   فرره ف رر ن أررر تألرر   رر ا ن ؤ رر  أ  ارر ن المرر   الشرر ائة   ا ررف الرر  لت

لرر   الضررر ق،    تمررر  ال و  رر  ؤ رررر أاررر   ان    مررر  مةررأس ت رررم ايتضرررأ فأى الررر  ن 

ف  ن أ أً  ؤ ر  مأو   ال أ ج المل رر الإلرمر لارف   لر   هر  لا ف  رر صر و  ت.ة.ةر  

ؤررر المرر   الل.ةمرر  لاررف ايتضررأ  لأ رره لا يررتم الأ رر    ررير الاؤت ررأو المرر   الشرر ائة    ا فرر  

 رررف كرررف   لررر ،  بألترررألر ؤررر م الأ ررر    رررير الاؤت رررأو لفررر   الضررر ق أرررير الم ةشررر   ا

 ال مدىج
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 ؤ ر ال .ة  أ ن  و      أ ن المر   الشر ائة    تمر  ؤ رر المر و  الشر ائة  تفرا 

ل    ر الم ت أى  الخ  أى أرر الممأو ر  أرير ايتضرأ فأى   ن ال رألمج    كر  ال و  ر  

 و  الم ا ر  ا ف ال  ل  ؤ رر ايت رأ  اتتةأ أ ره ؤ ر  فه م الم و  الش ائة  ال ى فمثف ي

 رررر الفررر    الخررر  أى  رررر  ررردن الررر  ف الفررر  ى الررر ى فلضرررف ؤ ةررره، تيرررر ان المررر و  

 الش ائة  ي   خت و أر ه   ال  ن  أل غم  ر ان ال  ف الف  ى ي  ف  ن  تفأ ً أج

 ولنوضح ذلك بمثال:

 ى، ا   أ ف أ ن   ةه  ض 3200ل  اأت   أ ان  ت ل    ف الف   أر  ض  

  لاو ا    رررر، تفرررا لررر   الضررر ق أرررر لررر   ال مررردى أرررر ترررير ان  ت لررر   200

  لاو ا    رر، أ  ره فم رر المر ن  2000  ف الف   أر ال لافأى المتل   الأ    ة  هر  

 ا  أق  ت ل    ف الف   أر  ض ج 10 ين  ت ل    ف الف   أر ا    أ ه  

 ب    ش    اى  ر الايتضأ  المض ىج بألتألر أ ن الايتضأ  الأ    ر اك

 ه ا الأ   وةه   ي كبي  تيرر ا ره لا ف بر   شر ف  ييرلا ؤرر ير   الايتضرأ  أرر 

الررر  لتير ) ضررر ، ا    رررأ( تيرررر ا ررره لا في ررر    رررير الاؤت رررأو  ا فررر  الم ةشررر   المررر و  

الش ائة  ل م ا  ير  ا ف كف   ل ،  ألإ أأ  إلر ان ل   ص ق ال م   المضر    أرر 

 ا  لا ف  رره مةمتهررأ الل.ة.ةرر   وررً ا لترر  ف الب ررع الم كرر ى المضرر ى  شرر ف  ائررم الألرر
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لتخ ة  مةم  ال م   المل ة  ا أم ال مردى الأ ر ى أهر ق ال  رأ   الت أأفرة  لضرأ واى 

 الش كأى المض   ج

 لتا ن ه   الف  ة  صلةل  لر  ا ره  ا فر  الم ةشر   تفرأ    أرير الر  لتير ا  

  م ا ر أر  ض    أ ن الم و  الش ائة  ل م ا ر أر ا    أجان الم و  الش ائة  ل

إن  و  رر    ررأ ن المرر   الشرر ائة   مرر م ؤ ررر  مأو رر  ايتضررأ فأى الرر  ن ؤررر    ررلا 

الأ     ير الاؤت رأو  فرت ى الم ةشر  أرر كرف   لر  ؤرر    رلا تفرأب  ا فر  الم ةشر  

 م  ةررأى الايتضررأ ف   المفررت ى ال ررأم ل لرر أو   امررر أأئرر   هرر   ال و  رر  أررر  مثي هررأ ل

الخأصرر   .ةررأس المرر   الل.ة.ةرر  لمت لرر    ررف الفرر    الايتضررأ   شرر ف ؤررأم،  رر  التم يررف 

 رررر اهمةررر  مةمررر  ال مررردى  الررر أوهأ أرررر الررر ا  الضررر ق  ورررً ا لأن الأ يررر   لا    ررره 

ال.ةمرر  الل.ة.ةرر  ل  م رر   تة رر   رر  ف الل   رررأى أررر  ل يرر  مةمتهررأ ا   تة رر  ؤم ةرررأى 

    أهأ الأل ا جالمضأوب  التر 

  روض نظرية تعاعل القوة الشرائية:

   تم   و      أ ن الم   الش ائة  ؤ ر ؤ   أ  ص فم ر إف أ هأ وةمأ ي ر:

  فت ص ال و    ال  م  ف   الض ق الت ا  رج -1
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 فتر ص ال و  رر  ؤر م ترر    ت كرأى لرر ل س الأ ر ان  رردن الفتر   التررر  لرر    -2

  غي  ل   الض ق ؤ هأج

   ؤ م ت     غي اى دة  ة  أر الايتضأ  الم  ر     ه ؤ ر  فت ص ال و   -3

  األةف الإ تأ  )ال  ص(  اه ا  المفته اير  ال   ن )ال  ا(ج

 فترر ص ال و  رر  ؤرر م  رر  ف ال  لرر  أررر الت ررأو  الخأو ةرر  لرر ا   فرر ص الميرر    -4

 ال م كة  ا  غي  ال م كة ، ا  إ هأ  فت ص ت    الت أو  الخأو ة ج

 موجهة لنظرية تعاعل القوة الشرائية:الانتقاعات ال

أر     الف  ص لألف  ال ك   التر اؤتم ى ؤ يهأ  و  ر    رأ ن المر   الشر ائة  

 أ  ه فم ر    ةه ل  و    الا تمأ اى التألة :

  تمرررر   و  رررر    ررررأ ن المرررر   الشرررر ائة  ؤ ررررر تفررررأب الأويررررأم ال.ةألررررة  ل لرررر أو  -1

ر تفررأب هرر   الأويررأم ال.ةألررة    ت رر ص  ألتررألر لاررف ال رر ايص التررر  امررر أرر

   ر تير   ز ال يم ال.ةألر المفتخ مج

  تمرر  ال و  رر  ؤ ررر لرر   الضرر ق المرر فم      ررلا   رره لتلررأ ن ال صرر ن إلررر  -2

لرر     يرر  يرر  ف ؤ ررر الفرر   المرر فم  م  ررر ا هررأ  فترر ص ان لرر   الضرر ق 
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ةم الم فم كأن ل ً ا   ا  ةًأ يبف ت    التغير  أرر الألر أو  هر  أر ص غير  لر 

  ت  ررا ؤ ةرره ان    مرر  تفررأب لرر   الضرر ق ال  يرر  أررر هرر   ال و  رر  ي تمررف 

 إلةه كف ال ي ب  الأ  أ  التر كأ ً كأ    أر الف   الم فمج

 فت ص ه   ال و    ان الر ا  الضر ق  فر  هأ شر  ا الم أأفر  الاأ  ر   هر   -3

 ا   غي  صلة   أل ف   لاثي   ر ال ا  الض ق أر ال ألمج

أ    ؤررر  ففرري  التلرر ن أررر ال  ررا الرر  لر  أررر ت كرر  ول س  مررو ال و  رر  ؤرر

الأ  ان  ا   التغير اى أرر ال ر   الف ةر  لب ترأ   غير  هلرع  رر الأ ر و الترر  ر    أرر 

   لاى الت أ ن ال  لة ،  كأن  ر  تة   هلع ان اؤتب ى ال و     و  ر   أصر   ففر  

 ح  أًأ   ي    لا  م م  ففيً ا ؤأً أ لأل أو الض قج

الخدصرر : أرر ن  و  رر    ررأ ن المرر   الشرر ائة  فم ررر المرر ن  ررين  غيرر اى ال ديرر  ال فرربة    

أير  فت  أى الألر أو المل ةر   ال ألمةر  لا  شر ف ال أ رف ال تير  الر ى فلر   لر   الضر ق، 

    مأ ف تب  ات  ال  ا ف الهأ   التر  شت   أر  ل ي  ل   الض قج
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 :ثانيًا: نظرية تعاعل أسعار الفائدة

 أمًأ لت ع ال و    أ ن المفتثم  ر لا فم  هم اللض ن ؤ رر   ر لاى أأئر   اؤ رر 

أر الخأو  ؤر   ع التر فم ر  ل.ةمهأ أر ال ا ف تير ان الف   أير    لاى الفأئ   

 يتم الت     ؤ هأ  ألفأو  أير ل   الض قج

 لضرف   فت ة  المفرتثم    حةرف ا  الره أرر الفر   المل رر لمر      ةر    ي ر    

أر  هأف  المر   ؤ رر ا  الره المفرتثم    ضرأأًأ إليهرأ الفأئر  ،    را ان  ار ن مةمر  الفأئر   

 أمًأ لت ع ال و  ر   فرأ ً أ ل مب را الملضرف أرر تألر   ل  رف الأ ر ان إلرر ؤمردى ا  بةر  

 الررتثمأوهأ أررر الألرر ا  الخأو ةرر ،  برر لع أرر ن  و  رر    ررأ ن الرر أو الفأئرر    فررم  أرر ب  

 ل م ف  ال   ة   يل ا  الض ق ال ألمة جالأل ا  ا
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 ثالثًا: نظرية كفاءة السوق:

إن الفرر   الاررو  هرر  هلررع الفرر   الرر ى يترر اأ  وةرره الشررفأوة   المضرر امة  تيررر 

 ا ن الم    أى  البةأ رأى  تأتر  لاأأر  المت رأ  ير أرر الفر   لر ا  كأ رً الم    رأى 

ف إؤررررردن ؤ ررررر  ا  أرررررأئ   يررررر ان ا  البةأ رررررأى الايتضرررررأ ف  اللألةررررر  ا  المأ رررررة   ثررررر

 الم أ ؤأى،     ن التضخمجججج إلخج

   ت  ا ؤ ر هلع ؤ م الت أؤ  ا   ضأوب ان فلملا   ألا  ضف   ائم ج

 رابعًا: نظرية الأرصدة:

 م م ه   ال و    ؤ ر ان ال.ةم  الخأو ة  ل  م    تل   ؤ ر الأس  أ ف  ا  ر 

ها تملا  ي ان الم أ ؤأى ل   ل  أأئضًرأ )ا   غي اى ؤ ر   ا  ر الم أ ؤأى ال  لة ، أ 

ان ال صي  إف أأر( أ ن    رر هلرع او فرأز ال  را ؤ رر ال م ر  المل ةر ،   فرتت   هلرع 

 ألضر  و  او فرأز ال.ةمر  الخأو ةر  لهرأ  بألممأأرف أ  ره إها تمرلا  ير ان المر أ ؤأى ؤ ررً ا 

لمل ةر ،  هر   ررأ )ا  ان ال صري  لر بر( أر ن هر ا ف  رر ا خفررأص ال  را ؤ رر ال م ر  ا

 ج(1)ي  ى إلر ا خفأص مةمتهأ الخأو ة 

                                                 

، 1992(  ج إأررر ادةم  لمررر  الفرررأو: لررر   الضررر ق أرررير ال و  ررر   الت بيرررلا،  او ال هضررر  ال  بةررر ، 1)
 ج102ص
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، تيرر ان تضر  (1) ه أ      الآوا  التر لا  مبف هر   ال و  ر  ؤ رر ا ديهرأ

ؤديررر  الفرررببة  أرررير لررر   الضررر ق   يررر ان المررر أ ؤأى ف ررر    أوةًرررأ ل ل.ةمررر  تيرررر ان 

أ،  أرررر الضرررأ واى  الررر او اى  تررري    مفرررت ى الألررر أو أرررر  ا رررف ال  لررر   أرررر  أو هررر

الغألررا يرر  ف لرر   الضرر ق أررر  ل يررر   فررت  أ هأ،  بألتررألر أررد فم ررر اؤت ررأو لررر   

الضرر ق  تة ررر  لمفرر  اى  يررر ان المرر أ ؤأى أرررف ان هرر   المفررر  اى  ت يررو   ئةًرررأ ؤ رررر 

 ل   الض قج

 ونحن نرى:

 خت ررو  رر  هرر ا الرر اى الفررأألا تيررر ان ؤ رر  ا  أررأئ   يرر ان المرر أ ؤأى فُ رر  

مةم  ال م   المل ة   مأأرف ال مردى الأ ر ى،  الر ليف ؤ رر هلرع ا ره    شً ا ي ً أ لتل ي 

ا أن أت   الل ب ال ألمة  كأ ً   شً ا ؤ ر صل  ال و     هلع لا ن المأو  الألمأ ر 

ي رر ا  لررم يترري  ، وغررم ال  ررأ   الابيرر   أررر كمةرر  ال مرر    او فررأز المفررت ى ال ررأم ل لرر أو، 

يرر ان اللفررأأر لألمأ ةررأ  ألشرر ف الرر ى ففررم  لهررأ     رر  الفرربا أررر هلررع إلررر  رر ا ن الم

 أ  أ   صأ وا هأ ؤر  او ا هأج

                                                 

(  ج  لمررر   كرررر المفررري : ال ديرررأى الايتضرررأ ف  ال  لةررر ،  او ال هضررر  ال  بةررر ، ال   ررر  الثألثررر ، 1)
 ج154: 153، ص1981
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 :(1)خامسًا: نظرية سعر الخصم

فُ   ل   الخضم إتر ى ا  اى الفةألر  ال م فر      را الب رع الم كر ى   وًا هأً رأ 

 أر وأ  ا   ف  مةم  ال م   المل ة  أر الخأو ج

لاى الفأئر  ( أيت  را ؤ رر هلرع   رأ   أ ها وأ  الب رع الم كر ى لر   الخضرم )  ر 

ال أو الفأئ    بألتألر   ألا الالرتثمأواى الأ  بةر  غير  الم أشر   إلرر الر ا ف لدلرتفأ   

 رررر لررر   الفأئررر   الم  فررر ،  بألترررألر يررر  ا  ال  رررا ؤ رررر ال م ررر  المل ةررر  أي  فررر  لررر   

 الض ق ل  م   المل ة ج

)  ررر لاى الفأئررر  ( أيت  رررا ؤ رررر  بألممأأرررف إها  فررر  الب رررع الم كررر ى لررر   الخضرررم 

هلع ا خفأص ل   الفأئ   أتر خف    ر لاى الالرتثمأواى الأ  بةر  غير  الم أشر    ه  بهرأ 

إلر الالتثمأو أر الخأو  ل  لر ؤر أ ص التثمأو    لملا ؤأئً ا اكب    ت  ا ؤ رر هلرع 

 ا خفأص ال  ا ؤ ر ال م   المل ة  أي خف  ل   الض ق ل  م   المل ة ج

 ا: نظرية اانتاجية:ساعسً 

                                                 

مرررر ى ؤبرررر  ال وررررةم، ايتضررررأ فأى الت ررررأو  ال  لةرررر ،    رررر  لررررأألا، ( وا رررر  أررررر هاى الم  ررررر:  ج ت1)
 ج124ص
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يررر ى اصرررلأب هررر   ال و  ررر  ان لررر   الضررر ق ف رررا ان ففررري  أرررر ا  رررأ  المررر   

الإ تأ ةرر  ل   لرر ، أا مررأ  ا ى إ تأ ةرر  الم أؤررأى المخت فرر  لديتضررأ  المل ررر أرر ن هلررع 

يت  ا ؤ ةه   أ   ت كرأى ول س الأ ر ان الأ  بةر  إلرر الر ا ف ؤرر    رلا الالرتثمأو، 

 ال  ا ؤ ر ال م   المل ة ،  بألتألر يتلفر ل   الض قج أيت  ا ؤ ر هلع   أ  

 المطلععب الثالععث

 خيارات وأنظمة سعر الصرف

 أولًا: خيارات سعر الصرف:

ه أ    ؤأن  ر  ةأواى ل   الض ق  المتمث   أر  ةأو الشر ا ،   ةرأو البةر ، 

  ل ق    لهمأ ؤ ر ال ل  التألر:

 خيار الشراء: -1

لللا ل شخص أرر شر ا   ب را   رير  رر ال م ر  الأ  بةر        ةأو الش ا      ا

 مأأررررف ال م رررر  ال   ةرررر   فرررر   صرررر ق   ررررير    رررر   ةررررأو الشرررر ا  لررررةه إ  أوً ررررأ ؤ ررررر 

 المشت ى، وةم  ه   في  ي او الش ا  ا  فلي  ؤ هج
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 خيار البيع: -2

 ه ا الخةأو ف  ر الللا ل شخص أر أة   ب ا   ير  ر ال م   الأ  بة   مأأرف 

  ة   ف   ص ق   ير،    ر   ةرأو البةر  لرةه إل ا ةًرأ ؤ رر ال رأئ ، وةم  ره ال م   ال  

 ان ي ف  ي او البة  ا  فلي  ؤ هج

 ثانيًا: أنظمة سعر الصرف:

 ي     وأ ير لف   الض ق إت اهمأ  أأً  الآ     ن:

 سعر الصرف الثابت: -1

     تم  ل   الض ق الثأأً ؤ ر  ثبيً ل   الض ق  مأأف ؤم    اتر    تمتر

 م اصفأى   ي   كألم    الالتم او، أت  ي الاثير   رر الر  ن إلرر  ثبيرً ؤمد هرأ أر  ن 

إت ا  ا   غي  أيهأ إلا أر     اللألاى ال أ و  كمأ ه  اللأن ل   ةه المضر ى  ر  

ال  لاو الأ    ر،  ك لع الف  ع الأأ  مر لأ مًأ ال ى كأن ؤم       الر  ن الأأ  .ةر  

  الف  ررع الف  فررر، اليرر و  تألةًررأج  لا فمتضرر  الأ رر  ؤ ررر  مأو رر   ثررف ال ة رر   ب ررير  رر

ال م   المل ة   أل  لاو الأ    ر ا  الي و  أه أ  ؤمدى ا  ى        ؤ رر الفرأت  

 ال  لة  لهأ  ر الم    الالتم او كألير الةأ أ ر،  ال  ةه الالت لي رج
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 سعر الصرف المرن: -2

ت رر يف  هلررع  أمًررأ لرر    الم ررأيي  اهمهررأ يتميرر  لرر   الضرر ق المرر ن     أ ةرر  ال

الم ش اى الايتضأ ف  ل   ل   ثف ل   الض ق الل.ةمر الف أن،  ؤ ر     هلع  م م 

 ال  ل  أت  يف ال أو ص أهأج
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 المبحععث الأول

 أثر تحرير سعر الصرف على النفقات العامة وااتراعات العامة  ى مصر

ؤ   الم ا  ر  ال أ ر  ال رأ م ؤرر ال  رأ    ف ر ال  ن ال أ ة     هأ  ض  لتم يف 

المفتم   أر الا فأ  ال أم    ا خفأص الإي ا اى ال أ ر ،  هلرع  ألا  رأ   لر   ضرأ و 

الايت اص المل ر  ال  لر   أ يت  ا ؤ ر هلع  ر ي أو ل بة  ؤ ر الايتضرأ  الر   ر 

أو أررر حررف ؤرر م كأو فررأز الم ي  ةرر  ال ا  ةرر   الخأو ةرر   او فررأز المفررت ى ال ررأم ل لرر 

 رر اأ  الم   رر  الاأوةرر  ل  هررأ  الإ تررأ ر،  ؤرر م المرر و  ؤ ررر الت أ ررف  رر   م  ررأى الرر أو 

 الض ق الأ  بر  مأ ي  ى هلع إلر   ميلا ؤ   الم ا    ال أ   ل   ل ج

  ل لع ل ق  ت أ ن ه ا الم لر  ر  دن  د     ألا ؤ ر ال ل  التألر:

 ؤ ر ال فمأى ال أ   أر  ض ج ا    ل    ل   الض ق المطلب الأول:

 ا    ل    ل   الض ق ؤ ر الإي ا اى ال أ   أر  ض ج المطلب الثاني:

 ؤ   الم ا    ال أ    أمًأ ل  و    الايتضأ ف ج المطلب الثالث:
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 المطلععب الأول

 أثر تحرير سعر الصرف على النفقات العامة  ى مصر

لأ  اى التر  هتم أهرأ ال  لر  أرر  فريي    تب  الإي ا اى  ال فمأى ال أ    ر اهم ا

ايتضأ هأ   ف ر لتلميلا الت ا ن أي همأ  بأل غم  ر هلع أ  ه أر   وم الأتةأن    ا  

ال فمأى ال أ   ؤر الإي ا اى ال أ    مأ يت  ا ؤ ةه ؤ ر  أرر الم ا  ر  ال أ ر  ل   لر ، 

 تأ ةررررر ،  أصًررررر  أرررررر الررررر  ن ال أ ةررررر ،     ررررر  هلرررررع ل ررررر   الررررر أب   هرررررأ ا خفرررررأص الإ

  الالتخ ام غي  الاو  ل م او  الايتضأ ف ،  شي ز حأه   الففأ  المألر  الإ اوىج

 لررر لع أررر ن الررر  ن الترررر   رررأ ر  رررر ؤ ررر  أرررر الم ا  ررر  ال أ ررر  ل   لررر  ؤ يهرررأ ان 

 فتفي   ر الالتخ ام الأ ثف لفةأل  ل   الض ق ل تخ ةرف  رر الآ رأو الفر بة  ل  ر  

 الم ا    ال أ  ج

 فمررررر  ال أ ررررر   ي هرررررأ الرررررتخ ام  ب رررررا  رررررر ال مررررر   فمررررر م    فأيررررره ال  لررررر     ررررر ق ال 

 ج(1)ا  ات  اشخأص المأ  ن ال أم لتلميلا   أأ  ؤأ  

                                                 

، 2000(  ج الفرري  ؤ ةرر  ؤبرر  ال اترر ،   ررأ ا  ايتضررأ فأى المألةرر  ال أ رر ،  او ال هضرر  ال  بةرر ، 1)
 ج158ص
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    ر  اهمةرر  ال فمررأى ال أ رر  إلررر ك  هرأ الأ ا  التررر  فررتخ  هأ ال  لرر  أررر  لميررلا 

الررر  و الررر ى  مررر م  ررره أرررر  خت رررو الم رررألاى، أهرررر  برررير البررر ا ج الل   ةررر  أرررر شرررتر 

لمةرأ ير أررر صرر و  اويررأم  اؤتمررأ اى   بةًرر  ل لأ ررأى ال أ رر   لرر ةًأ  وا   لميررلا ايضررر ا

 ج(1) ف  إ مألر  م ر

  مأ لا شع وةه ان  غي اى ل   الض ق      ؤ ر ال فمأى  الإير ا اى ال أ ر ، 

تيررررر ان اؤتمررررأ اى الم ا  رررر  ال أ رررر  ل   لرررر   ترررري    شرررر ف كبيرررر   مفررررت  أى التضررررخم 

  ل أو  ا  ةًأ   أو ةًأج بألمفت ى ال أم ل

 ب أ  ؤ ر  أ  م م أ   أ ل ق  ت أ ن ه ا الم  ا  ر  ردن أر ؤير ؤ رر ال لر  

 التألر:

 ا    غي  ل   الض ق ؤ ر المفت ى ال أم ل ل أوج الفععععععععرع الأول:

 ا    غي  ل   الض ق ؤ ر ال فمأى ال أو    الالتثمأو    ال او اىج الفرع الثانى:

  

                                                 

(  ج   رررر ال أأررر ير  أصررر ،  لأ ررر اى أرررر ؤ رررم المألةررر   التشررر    المرررألر،  او الثمأأررر  ال أ  ةررر ، 1)
 ج201، ص1998 1997
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 الأول  الفععرع

 أثر تغير سعر الصرف على المستوى العام للأسعار

يهررتم صرر أز الفةألرر  أررر   ن ال ررألم   أصًرر  ال أ ةرر    هررأ  فرر   الضرر ق ل لرر  

  ر ي أو التضخمج

تر ن ا ر  او فرأز مةمر  لر   الضر ق ل ر  لاو الأ    رر،  (1) أر إتر ى ال والرأى

أرر ا    رأ  ممر او يتر ا ح  % أر ل   صر أه، ا ى إلرر   رأ   الألر أو1,5أ ن او فأز 

  م        ج 2إلر  1أير 

      ال أو الض ق ؤ ر الأل أو المل ة  ل ا  أر تألر    رأى لر   الضر ق 

ا  أررر تألرر  وأرر  مةمرر  ال م رر  ا   خ ةضررهأ ا  أررر تألرر    رر  م لرر   الضرر ق  لرر ق 

        ع اللألاى   ف أ  ؤ ر ال ل  التألر:

 حالة ثبات سعر الصرف: -1

                                                 

(1 ) Dombusch (Rudiger): Exchange Rates Economics: 1986, The 
Economic Journal, 97, March, 1987, P. 14. 
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اللألرر  يرر   رر  ا  الألرر أو ا   رر خف   فرربا ؤ ا ررف   تغيرر اى ا رر ى أفررر هرر   

  خدق  ي ي  ل   الض قج

 حالة ر ع قيمة العملة: -2

يرر  ى وأرر  مةمرر  ال م رر  إلررر او فررأز الألرر أو المل ةرر   يرر  يرر  ى إلررر ا خفأ ررهأ، 

أت  فرر  الألرر أو المل ةرر  أررر الرر  ن هاى ال مرردى الم  رر  كألرر  لاو الأ    ررر تيررر ان 

الم   ص  ر ال م   أر اي ى الأأ ا   ر ال مدى الأ  بة ، أ ن هلع ير  ى إلرر   أ   

  ررأ   الألرر أو المل ةرر  أررر تألرر  ؤرر م يرر و  ال هررأ  الإ تررأ ر ؤ ررر   ا هرر  ال  ررأ   أررر 

 الم   ص ال م ىج

  ررر  هرر  ا رر ى يرر  يرر  ى وأرر  مةمرر  ال م رر  إلررر ا خفررأص الألرر أو المل ةرر  إها 

 فأز ال أوهأ أي خف  ال  ا الخأو ر ؤ يهأ  مأ ير  ى ا خفضً الضأ واى  فبا او 

إلررر   ررأ   الم رر  ص  ررر الفرر   التررر لررم يررتم  ضرر ي هأ أررر الفرر   المل ررر،  مررأ يرر  ى 

 إلر ا خفأص ال أوهأج

 حالة خفض قيمة العملة: -3
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ُ    تأل   ف  مةم  ال م   هر الأكث  شي ؤًأ أير ال  ن   أصً  ال أ ةر    هرأ، 

 ل  ن المتم    ؤر ال  ن ال أ ة جأتخت و الآ أو أر ا

أفررر الررر  ن المتم  رر  أررر ن  خ ررة  مةمررر  ال م رر  أ  ررره لررةه  ألضررر  و  ان يت  رررا 

ؤ يهرررأ او فرررأز الألررر أو، ا رررأ أرررر الررر  ن ال أ ةررر  أرررألأ    خت رررو تيرررر    فررر  الألررر أو 

  ب و   كبي     ا ل ج

م ةرر    م ررر  ففرري  هلررع ؤ ررر الررأس ان الرر  ن الضررغ ى لا  فررت ة  ان  مرر م   

إترردن كأ  رر  أررير   ت أ هررأ المل ةرر   الفرر   المفررت و  ، إ ررأ  فرربا ؤرر م     رر   هأ هررأ 

الإ ترررأ ر، ا   فررربا ؤ  هرررأ اصررردً ؤرررر  ضررر ة  كثيررر   رررر الفررر   المفرررت و  ،    ررره 

 ج(1)ال  ن الاب ى، التر  فت ة  أ ف ه ا   ف له ل    ف 

 حالة تعويم سعر الصرف: -4

ا اللألرر  الايتضررأ ف  ل   لر ، أفررر الرر  ن  خت رو  تررأئج   ر  م لرر   الضرر ق تفر

المتم    هاى ال مدى الم    كرألي و   الر  لاو الأ    رر أر ن الت ر  م ير  ى إلرر شري ز 

 الافأ ج

                                                 

(  ج ؤأ و تفر ال م ر،     م ال أو الض ق،  وال   ل ي ةر  أرر  ر   الت  بر  الل يثر  ل  ورأم 1)
 ج142، ص1983ال م ى ال  لر، ولأل   كت وا ، ك ة  اللم  ،  أ    ؤير شمه، 
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ا ررأ الت رر  م لفرر   الضرر ق أررر الرر  ن ال أ ةرر  هاى الايتضررأ فأى الضرر ةف  أرر ن 

 هلع ي  ى إلر شي ز التضخمج

 الفععرع الثانععي 

 على النفقات الجارية والاستثمارية والوارعات أثر تغير سعر الصرف

  مفم ال فمأى ال أ   إلر  فمأى  أو     فمأى التثمأو    هلع  مفرمأهأ اللر ير 

 أ لًا  ر ال فمأى ال أ ف   غي  ال أ ف ج

تير أم ى ال فمأى غي  ال أ فر  اهميتهرأ ال م ةر ، تيرر اصر لً   ر  ال فمرأى 

لررر  ً أ   لترررف أ ررر ً ا  أأتررر  أرررر الم ا  ررر  ال أ ررر   غيررر  ال أ فررر  ك فمرررأى اللررر  ب  تاررر و

ل   لرر ،   ررر  أتةرر  ا رر ى أرر ن التف يرر  أررير الإيرر ا اى ال أ فرر   الإيرر ا اى غيرر  ال أ فرر  

اصرر   فشرر بهأ   ؤًررأ  ررر الغمرر ص أررر حررف إ  فررأ  ل رر   ال  لرر  إلررر المرر  ص ال أ رر  

 ج(1) الاص او ال م ى  ش ف ش ه   وى 

لرر   الضرر ق   مررر  ودلهررأ ؤ ررر كررف  ررر ال فمررأى   مررأ لا شررع وةرره ان  غيرر اى 

 ال أو    ال فمأى الالتثمأو  ج
                                                 

(  ج الفرري  ؤبرر  المرر لر: المألةرر  ال أ رر  المضرر    ) والرر  الايتضررأ  ال ررأم المضرر ى(،  او ال هضرر  1)
 ج95، ص1994ال  بة ، 
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 ل لع ل ق  ت أ ن ه ا الف ز  ر  دن  د   غض ن ؤ ر ال ل  التألر:

 ا    غي اى ل   الض ق ؤ ر ال فمأى ال أو   أر  ض ج الغصن الأول:

 ر  ض جا    غي اى ل   الض ق ؤ ر ال فمأى الالتثمأو   أ الغصن الثانى:

 ا    غي اى ل   الض ق ؤ ر ال او اى أر  ض ج الغصن الثالث:

 الغصعن الأول

 أثر تغيرات سعر الصرف على النفقات الجارية  ى مصر

فمضرررر   أل فمررررأى ال أو رررر    ررررع ال فمررررأى الد  رررر  لتفرررريي  الم اأررررلا ال أ رررر    شرررر أز 

جججج إلررخ،   ثررف اللأ ررأى ال أ رر  ال أو رر ،  ثررف و ا ررا المرر حفير،   فررت   أى الإ تررأ 

هرر   ال فمررأى لا  فرررهم أررر   رررأ   ول س الأ رر ان ال ي ةررر  ل  مأؤرر ،    مرررأ   غررر إشررر أز 

اللأ ررأى ال أ رر  ال أو رر ،   م ررر ان  شررتمف هرر   ال فمررأى ال أو رر  ؤ ررر  فمررأى إ او رر  

 ج(1) ا تمأعة   ايتضأ ف ، كمأ فم ر التميي   ا  هأ أير  فمأى ت.ة.ة   ا  ى  ل   ة 

                                                 

(  ج و ضرأن صر يلا  لمر : المألةر  ال أ ر  )اصر لهأ ال و  ر     بةمأ هرأ الم أصر  (،  او ال هضرر  1)
 ج89، ص2004ال  بة ، المأه  ، 
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لرر   الضرر ق لرره ا رر   ررألا الأهمةرر  ؤ ررر كررف  ررر الأ رر و  التلرر  دى    وررً ا ان

 ال أو  ، أ   أ ل ق  ت أ ن هلع الأ    ر  دن  أ ي ر:

 ا   ل   الض ق ؤ ر الأ  وج أولًا:

 ا   ل   الض ق ؤ ر التل  دى ال أو  ج ثانيًا:

 أولًا: أثر سعر الصرف على الأجور:

ل فمرأى ال أو ر  تيرر ا ره أرر   رأ ر  فرتم  فُ   أ ر  الأ ر و  رر اهرم الب ر   أرر ا

 أ  ررأ   ضررأؤ ى  ررر الا فررأ  الل رر  ر،  هرر   ررأ فمثررف  ررغً أ  فررتمً ا ؤ ررر الم ا  رر  

 ال أ   ل   ل ج

  ترري   الأ رر و أتم  ررأى لرر   الضرر ق  ررر  رردن  غيرر  المفررت ى ال ررأم ل لرر أو 

ى أر ن   رأ   أفر تأل    أى ل   الض ق          و   كبي    ر الا فتأح الايتضأ 

الأل أو    ى إلر   أ   الإ ترأ   الر  ف المر  ر أتر  ا  الأ ر و، ا رأ إها كرأن الاؤتمرأ  

 ؤ ر ال  ن الأ  ى أر ت     ةم  أغألً أ  أ  ت ه الأ  و إلر    م  الالتم اوج

ا رأ أرر تألرر  وأر  ال  لرر  لفر   الضرر ق أر ن الألرر أو  ت ره  ررر ال أتةر  ال و  رر  

لا امأش الايتضأ ى، إلا ا ه  ر ال  ه  ال م ة  لا فل   هلع إلر الا خفأص  فبا ا
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أف  ت يو الأ  و ؤ   ي    فت ى لهأ  أصًر  أرر الم رأز الل ر  ر، ا رأ أرر الم رأز 

 الخأص أ  ه  ر الملتمف ا خفأ هأ  لار أ فا   ي    ً اج

 أر تأل   ف  ال  ل  لف   الض ق أ ن  الأ  و    ف  لتت ألرا  ر  الاو فرأز 

م ل لررر أو،  الفررربا أرررر هلرررع ف ررر   إلرررر تررر    ا  أهرررأى  ضرررخمة  أرررر  ررر اتر ال رررأ

 ج(1)الايتضأ  المخت ف 

 ثانيًا: أثر سعر الصرف على التحويلات الجارية  ى مصر:

فمضرررر   أل فمررررأى التل   ةرررر  ال أو رررر ،   ررررع ال فمررررأى المخضضرررر  ل رررر ؤم الفرررر  ر 

م أشرأى،  كر لع التلر  دى  ال فمأى الخأص   خ    الر ير ال رأم  ال فمرأى الخأصر   أل

 التر  تم  ر الم ا    لم ا ه  ال    ال أوى ل هي أى الخ  ة   ش كأى الم أز ال أمج

    ي ال  ن ال أ ة     هأ  ض  إلر إ  ا  اصدتأى ايتضأ ف  لتخ ةف ال ا  

ؤر ال  مأى  ل     الر  ف  هلرع  رر  ردن  ر أي  ؤر    رر الفر   الألألرة   يلر أو 

ن ال  أيرررأى التم   ةررر ،  الم أأررر  ال  يررر    ثرررف )  أأررر    او  ال واؤررر ،  خفضررر   رررر  رررد

    أأ  الم اى المف ل ،    أأ    او  التم  ر،    أأ  ا أن،   أأ  ك  أ  ات ججججج إلخ(ج

                                                 

(، 1980: 1960م: ا رر  لرر   الضرر ق ؤ ررر الم ا  رر  ال أ رر  أررر  ضرر  )(  ج تمرر ى ؤبرر  ال وررة1)
 ج128: 125، ص1982ولأل   كت وا ،  أ    الأ ه ، ك ة  الت أو ، 
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 ُ    ال ؤم الل ر  ر ل فر    الخر  أى الألألرة   رر اهرم أ ر   الا فرأ  الل ر  ر 

 الل     المض    ل  أ  ه كف ؤأمجأر الم ا    ال أ   ل   ل ،   ف ر 

  مررررأ لا شررررع وةرررره ان  غيرررر  لرررر   الضرررر ق ي  ررررا   وًا  ل وً ررررأ ؤ ررررر ال فمررررأى 

 ال أو  ، تير ي    ؤدي  او  أا ي    أي همأج

إن  خ ة  ل   الض ق ل   ةه المض ى    ا ؤ ةه   أ اى  تتألة  أر ال أو 

لاى التضخم   ي   أر لع   ورم الف    الخ  أى الألألة ،  مأ    ا ؤ ةه او فأز    

  مأى الم تم    أصًر   لر   ى الر  ف لا خفرأص    هرم الل.ةمرر  مرأ  ا   رر تر   

%  ر ل أن  ضر   لرً  ر  الفمر ،  هلرع  أمًرأ 62الفم  أر  ض  لةضف إلر  ف   

 لتم    الب ع ال  لرج

 ةر ، إن او فأز الر يم ال.ةألرر لألر أو الضر ق ير  ى إلرر ا خفرأص مةمر  ال م ر  المل

 مأ ي أ  الل     المض    ل  أ   ال ؤم للمأف    مأى  لر   ى الر  ف،  مرأ يت  را ؤ رر 

 هلع   أ   اع أ  الم ا    ال أ   ل   ل    فأهم أر او فأز ال   ج
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 الغصعن الثانعى

 أثر تغيرات سعر الصرف على النفقات الاستثمارية  ى مصر

 أى: تضمر ال فمأى الالتثمأو     ؤأن  ر ال فم

ا فرررأ   ا  رررر  مأأرررف الرررتخ ام ؤ ا رررف إ ترررأ   ل ةررر ،  هررر    تررري     أشرررً   أتغيررر اى  - ا

 ل   الض ق،  ر  دن  ي   المفت ى ال أم ل ل أو أت ع التغي اىج

الا فرررأ   مأأرررف الرررتخ ام ؤ ا رررف إ ترررأ   فرررت و  ،  هررر    تررري    ضررر و    أشررر    - ب

 ن الأ  بررر أتغيرر اى لرر   الضرر ق، تيررر يت يررو هرر ا الأ رر  ؤ ررر  فرر   الم رر

 ج(1)إلر إ مألر ال فمأى ال المألة  ا  الالتثمأو   ال أ  

  ر المدتظ ان  خ ة  ل   الض ق      أ   ت م الالتي ا  ل  ا ف الإ تأ  

يرر  ى إلررر   ررأ   الأع ررأ  المألةرر  ؤ ررر الم ا  ررر  ال أ رر  ل   لرر ، تيررر يرر  ى هلررع إلرررر 

ؤ ررر الم ا  رر  ال أ رر  ل   لرر    تفررأيم الاو فررأز ال ررأم ل لرر أو  بألتررألر ففرربا  ررغ ً أ 

 ال     ألم ا   ،   تي   ال  مأى الفمي   أ لع اكث   ر غي هأج

                                                 

( ا ور  أرر هاى الم  رر  ج  لمرر  اتمر  ؤ ري اللررأ وى:  ر ى أأؤ ةر  الفةألرر  المألةر   ال م فر  أررر 1)
،  أ  ررر  ي رررأ  الفررر  ه، ك ةررر  الت رررأو ،   أل ررر  ؤ ررر  الم ا  ررر  ال أ ررر  أرررر الرررةمر، ولرررأل   كتررر وا  

 ج156، ص1998
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 الغصعن الثالعث

 أثر تغير سعر الصرف على الوارعات  ى مصر

 أل و  إلر لةأل  ل   الض ق أر ال  ن ال أ ة     هأ  ض  أ  هأ  ائمًأ  ت ه 

لًأ ؤ ررر  فررت ى الر او اى ؤررر    ررلا الترري ي   لر  الا خفررأص،  مررأ  ر   هلررع ا ررً ا  ا ر

ؤ ررر ال  ررا ؤ يهررأ  ؤ ررر ال مرردى الأ  بةرر  المتأترر  لتم  ررف   ررع الرر او اى، تيررر ان 

ت ررم الرر او اى يترري    ل ررم   ررا اأرر ا  الم تمرر  ؤ يهررأ   رر  ا رر  الرر أو الضرر ق أررر 

 اللف أن ؤ   ا خأه ي او ال  ا ؤ ر   ع ال او اىج

 ا خفرأص المر   الشر ائة   فربا ا خفرأص مةمر  ال م ر  إن او فأز الر أو الر او اى 

يرررر  ى إلررررر ا خفررررأص كمةرررر  الرررر او اى، تيررررر  ترررري    ألرررر  ف الل.ةمررررر المتررررأح لأأرررر ا  

الم تمرر ،   فرر   الالررتهد  الم   برر   مأوً رر   ألرر  ف المتررأح  ال.ةمرر  الل.ة.ةرر  ل فرر   

 المفت و  ج

ير    ؤ رر ا  ره الأ شر    ا أ  أل ف   ل ف   الإ تأ ةر  أر ن  خ رة  مةمر  ال م ر 

 الإ تأ ة   الالتثمأو   كأأ ج
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 المطلععب الثانى

 أثر تحرير سعر الصرف على ااتراعات العامة  ى مصر

ُ  ررر  الإيررر ا اى ال أ ررر  ال لررري   المألةررر  الترررر  رررر  دلهرررأ  فرررت ة  ال  لررر   ررري ير 

  أرررر اللةرررأ  الأ ررر ان الد  ررر  لتغ ةررر   فمأ هرررأ ال أ ررر  أهرررر  رررر اهرررم الأ  اى الترررر  ررر  

 الايتضأ ف   الا تمأعة    لميلا اه اق ال  ل ج

كمررأ ا هررأ ال لرري   التررر  تلرر    ممتضررةأى الغأفرر    هررأ    مًررأ لدؤت ررأواى ال اي ةرر  

 ج(1)التر  ف   ال مأؤ   يل هأ

 ُ  رر  لرر   الضرر ق اترر  المتغيرر اى المرر     ؤ ررر الايتضررأ   ضرر و  ؤأ رر   ؤ ررر 

 الإي ا اى ال أ    ض و   أص ج

  مضر   ررألإي ا اى ال أ رر  أررر الم ا  رر  ال أ ر  ل   لرر    ررع الإيرر ا اى ال  و رر  التررر 

  تا و  دن ال أم ال ات ،   ت  ز الإي ا اى ال أ   ؤ ر ال ل  التألر:

 الإي ا اى الفةأ ف  كأل ل م  الض ائاج -ا 

 إي ا اى الأ وا  المألة ج  -ب 
                                                 

 ج133(  ج ؤأ ن اتم  تشةش: ايتضأ فأى المألة  ال أ  ،      لأألا، ص1)



 الجزء الأول - 2022أكتوبر   إصدار -العدد المائة  –مجلة روح القوانين 

 
574 

 الإي ا اى ال أو   الخ  ة ج  -  

 ىجإي ا اى ال شأا ال أو  -  

 الإؤأ أى التر  ت مأهأ ال  ل   ر  ضأ و  ا  ة    أو ة ج -ه 

 أ ائ  الم  ص التر  م لهأ أر ال ا ف  الخأو ج -  

 إي ا اى تم   التض ي   ول م   ا ةص الالتي ا ج -  

    ررا لرر   الضرر ق   وًا  رر  ً ا ؤ ررر الإيرر ا اى ال أ رر  أررر  ضرر  لرر لع لرر ق 

 تألر: ت أ ن ه ا الم  ا  ر  دن أ ؤير ؤ ر ال ل  ال

 ا   ل   الض ق ؤ ر الإي ا اى ال أو   المت  م   ألم أ دى المل ة ج الفرع الأول:

 ا   ل   الض ق ؤ ر الإي ا اى ال أو   المت  م   ألم أ دى الأ  بة ج الفرع الثانى:
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 الفععرع الأول

 أثر سعر الصرف على ااتراعات الجارية المتعلقة بالمعاملات المحلية

 اى ال أو   المت  م   ألم أ دى المل ة  أر  أ  تلضف ؤ ةه ال  ل   تمثف الإي ا

 ر الض ائا   أأ  ا  اؤهأ،  ال ل م،  أ ائ  الم  ص المل ة  الملض    ر الممر لير، 

  الإؤأ أى المم  ت   ر الم ا  ير إلر الخ ا   ال أ   ل   ل  كض      لةأ  ض ج

    مرر  غيرر    أشرر    ررر  رردن   رر     غيرر  لرر   الضرر ق ؤ ررر   ررع الإيرر ا اى 

 ي ي هررأ ؤ ررر الألرر أو  الرر   ن  الأوبررأح  الفأئرر    ؤ ائرر  الالررتثمأواى أ  رر  أ  رر خف  

مةمررر  ال م ررر  المل ةررر  أررر ن هلرررع  رررر شررري ه او فرررأز مةمررر   او اى المررر ا  الأ لةررر   م  ررر  

  ررأل مدى الأ  بةرر ،   ت  ررا ؤ ررر هلررع او فررأز مةمرر  الم ررتج ال هررأئر أت  فرر  الألرر أو،

  أر حف   أى ال   ن الل.ة.ة  أ ن هلع  ألت  ة  ي  ى إلر التضخمج
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 الفععرع الثانععى

 أثر سعر الصرف على ااتراعات الجارية المتعلقة بالمعاملات الأجنبية

 تمثررف الإيرر ا اى ال أو رر  المت  مرر   ألم ررأ دى الأ  بةرر  أررر الضرر ائا ال م كةرر  

  المر  ص المم  تر  ل  أ را   ير ا اى الأ وا    ي ا اى تم   التض ي ،   ي ا اى أ ائ

 المألة  الخأو ة ،  ك لع الإؤأ أى التر يتم   لهأ ل   ل   ر الخأو ج

   تي     ع الإي ا اى  ألتغي اى التر    ا ؤ ر ل   الض ق:

أ    ا  رأز لةألر    رأى لر   الضر ق أر ن هلرع لا يت  را ؤ ةره ا  ا ر  ؤ رر  -

 ي  وة رررر ن  ررررر  ضررررأ و ا رررر ى  خرررردق لرررر     ررررع الإيرررر ا اى،   ها   رررر   رررري

الضررر ق، كألأ رررأو المت   ررر  ؤ رررر     ررر  ال  رررا  ال ررر ص الفررر      ال   ةررر ، 

  كألتغي  أر ت م الإ تأ ،  ك لع التغي  أر الأل أو ال ألمة ج

 ؤ   ا  أز لةأل  وأ  مةم  ال م   المل ة ، أ ن مةم  ال او اى ل ق   خف   -

م كة  ؤ ر   ع ال او اى،    اأت اص   أى    خف    هأ مةم  الض ائا ال 

 ال  ا ف الأ  ى   ن  غي  كف   الض     ال م كة ج
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 ؤ   ا  أز لةأل   ف  مةم  ال م ر  المل ةر ، أر ن  رأ  رم هكر   أرر وأر  مةمر   -

 ال م   ي  بلا  لار  ض و  ؤ فة ج

 المطلععب الثالث

 عجز الموازنة العامة و قًا للنظرية الاقتصاعية 

وررم الرر  ن   أصًرر  ال أ ةرر    هررأ ل  رر  أررر الم ا  رر  ال أ رر   الرر ى فُ رر    ررأ ر   

ا   ألًرررأ ل ررر م يررر و  الإيررر ا اى ال أ ررر  ؤ رررر  غ ةررر  ال فمرررأى ال أ ررر ،  بم  رررر ي ررر  هررر  

 مرر او  ررأ   فمرره الل   رر  كررف ؤررأم  مررأ ففرر    ررأ  ف  رره  ررر  رر ائا  ولرر م   يرر ا اى 

  لضف ؤ يهأج

ضرأ فأى الر  ن ال أ ةر ، تيرر يتمير   رألت  ز  ُ    الايتضأ  المضر ى  رر اهرم ايت

إه  شأو  ي أؤأى ال واؤ   الض أؤ   الفةأت   الخ  أى أ فا  تفأ  ه أر المفأهم  

 أر ال أ ج المل ر الإ مألرج

إلا ان ؤ ررر  الم ا  ررر  ال أ ررر  اصررر   حرررأه     رررأ ر   ررره ايتضرررأ فأى   ن ال رررألم 

يرر  حهرر ى  فررأدةم ؤ يرر      رر  لرر ا  كأ ررً   ن  أ ةرر  ا   تم  رر  ؤ ررر ترر  لرر ا ،   

  فه م ؤ   الم ا    ال أ     ك    هأ:
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)ؤرر ق  ررأو   ؤ رر  الم ا  رر  ال أ رر   ي رره الفرر   أررير  (1)    ررف:  ررأو   أ ة يرر  -

 إ مألر ال فمأى  الإي ا اى الل   ة   ألتث أ  الم ي  ة (ج

فمره )ؤ ق  ففي  ؤ   الم ا    ال أ    ي ره  مر او  رأ    (2)    ف:  ففي  و  ن  -

الل   ررر  كرررف ؤرررأم  مرررأ ي  ررر  ؤررررر  رررأ  ف  ررره  رررر  ررر ائا  ولررر م   يرررر ا اى 

  تلضف ؤ يهأ(ج

  تض   ر الت رأو ف لرألف  الر ك   ي ره ؤ ر  الم ا  ر  ال أ ر  فُ ر  ا   ألًرأ ل ر م 

 ي و  الإي ا اى ال أ   ؤ ر   ا ه  ال فمأى ال أ  ج

 فررتخ م أررر   مررأ هرر   رر ي   ألرر ك   ررين ه ررأ  لرر ه أررير   رر  المفررأدةم التررر 

 ؤ   الم ا    ال أ      هأ:

 مفهومى عجز الموازنة العامة، والدتن العام: -1

أ  ررر  الم ا  ررر  ال أ ررر  ف ررر   ررر أمًأ  م  رررر ا ررره  يرررر   يررر  ف ررر ا ؤ ررر  أ لا  غ رررر 

 الإي ا اى ال أ   ال فمأى ال أ    دن        ة    ي   غألً أ ل    ات  ج
                                                 

(  رررأو   أ ة يررر ، ا و رررر لشةفرررتر، كةرررف فمرررأس ال  ررر  المرررألر،    ررر  التم  رررف  الت مةررر ، لررربتمب  1)
 ج1992

(2 ) David Rosen (Understanding The Federal Debt and Deficit) Federal 
Reserve Bank of Newgork, 1994, p. 1. 
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  ال  لرر  ؤررر ؤرر   لرر  اى  لررةه لررر   ا ررأ الرر ير ال ررأم أهرر  فمثررف وصرري    ي  ةرر

  ات   أم    تمثف ال ير ال أم  ر شمير:

 ه   أ  لضف ؤ ةه ال  ل   ر ي  ص  ا  ة ج الدتن الداخلى: - ا

هرر   ررأ  لضررف ؤ ةرره ال  لرر   ررر يرر  ص  أو ةرر  لرر ا   ررر  الععدتن الخععارجى: - ب

   ن ا  ى ا    لفأى  ألة  ؤألمة  كض     ال م  ال  لر،  الب ع ال  لرج

ي ن الخأو ة  التر  لضف ؤ يهأ ال  ل   ر الر  ن الأ ر ى أهرر  ير ن  ا  ر  أأل 

الفرر ا    ررأ ي ررتج ؤ هررأ  ررر أ ائرر ،  هلررع ؤ رره المرر   التررر  لضررف ؤ يهررأ ال  لرر   ررر 

 ال  ن الأ  ى أد ف  ن ه أ  الت ام  ألف ا ج

 أنواع العجز  ى الموازنة العامة للدولة:

لر   أمًررأ ل  ؤره تيرر ي  رر  ؤر   ا ر از ل  رر  يت ر ز ال  ر  أرر الم ا  رر  ال أ ر  ل    

 الم ا    ال أ      لهأ ؤ ر ال ل  التألر:

 ال    الممض  ج أولًا:

 ال    الم يً )ال  وى(ج ثانيًا:

 ال    المت اكمج ثالثًا:
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 ال    الهة  رج رابعًا:

 ؤ   الض و  ؤ   الم  ج خامسًا:

 ألر: ل ق       ش ف      لت ع الأ  از ؤ ر ال ل  الت

 أولًا: العجز المقصوع:

 ُ  رر  ال  رر  الممضرر   هرر  ؤ رر   رر وم  هرر   ررر اهررم ا رر از ال  رر  أررر الم ا  رر  

 ال أ   ل   ل ،   ل   ه ا ال    ؤ   أ يت  ص ايتضأ  ال  ل  إلر إت ى الأ  أىج

أفررر تألرر  الافررأ   فرربا ا خفررأص ال  ررا الا ررر الف ررأن  ا خفررأص المرر   الشرر ائة  

اررر ن الل   ررر  ا أ هرررأ  د ررر  ا تةرررأواى  هرررر:  فررر  الضررر ائا ا  ل فررر    الخررر  أى أت

  أ   الا فأ  ال أم ا  كدهمأ  ً أ     ا تةأو ال  ل  لإت ى ه   الخةرأواى ير  ى هلرع 

 إلر ت    ؤ   أر الم ا    ال أ   ل   ل   ش ف  مض  ج

 لمرر   ب ررر ك رر   و  رر  ال  رر  الممضرر  ، تيررر  و  أررر  تررأئج  و  ترره  ي رره ف ررا 

ر الل   رر    رأ   ال  ررا الف رأن  ررر ا رف  ل  ررع الايتضرأ   رر   ا ر ى    رر  لةألرر  ؤ ر

ال  رر  الممضرر    أ لرر  أررر ايتضررأ فأى الرر  ن المتم  رر  اكثرر   ررر الرر  ن ال أ ةرر  تيررر 

 ل  أح   ع الفةأل  ف ا   اأ  ؤ   ش  ا اأ  هأ  أ ي ر:
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  مت  ال  ل   م     ؤألة  أر ال هأ  الإ تأ رج -ا 

 ة ة   ت أ   لدلتغدن         ول س ا  ان إ تأ ة ج       او   ب  -ب 

ف رررا ان يت  رررا ؤ رررر   رررأ   ال  رررا الا رررر   رررأ   أرررر الررر  ف الل.ةمرررر   ن   -  

  مأول  ا   ي ي اى ؤ ر المفت ى ال أم ل ل أوج

 ثانيًا: العجز المؤقت الدورى:

يرررر     ال  رررر  الم يررررً  ألتم  ررررأى الايتضررررأ ف ، أررررأل    الم يررررً فلرررر    فرررربا 

امأش ل م او  ال أ   الملض    تة ر  ا خفرأص الر  ف المر  ر،    را ؤ رر ال  لر  الا 

ان  ت ررر  لةألررر   ألةررر   مةمررر  لم أل ررر  ي رررأو هررر ا ال  ررر  ؤرررر    رررلا  خ رررة  الا فرررأ  

 ج(1)الل   ر ا    أ   الإي ا اى ال أ     أأ  ص وهأ ا  إ  أز كدً   همأ

  

                                                 

(1 ) David Stager (Macro Economics – Analysis And Condian Policy 
seventh Edition, Batter Worths, Tornto, 1990, p. 224. 
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 ثالثًا: العجز المتراكم:

م ؤ ررً ا  بة ةًررأ أررر ا يررأى الأ  ررأى،  لا فمثررف   ا رر      اكمرره فُ ر  ال  رر  المترر اك

ؤرر   لرر  اى لأ رره ؤ رر  ترر    الإ  هررأو لرر ق  رر  ا  الإيرر ا اى  ررر الضرر ائا  ال لرر م 

 ج(1) بألتألر  فت ة  ال  ل   ر  غ ة  ال    المت اكم  ر الف  اى الفأ م 

 رابعًا: العجز الهيكلى:

ر دة ف الايتضأ  الم  ر  لير ف  ن  ر يتمثف ال    الهة  ر أر        ف أ

الضرر ا المضررأ  ؤ ررر هرر ا ال  رر ، أررد  غ ررر الإيرر ا اى ال أ رر  ال فمررأى ال أ رر   ضررف  

  فت فم ج

إلا ا رره  ررر المم ررر ان يررتم الالررت أ    أل  ا ررف التألةرر  ل تخ ةررف  ررر ترر   ال  رر  

 :(2)الهة  ر ؤ ر ال ل  التألر

 تخفيض النفقات العامة: - أ

                                                 

 (  ج ؤررررأ ن اتمرررر  تشررررةش: اصرررر ن المألةرررر  ال أ رررر ،  والرررر   ل ي ةرررر  لأصرررر ن الفررررر المررررألر لمألةرررر 1)
 ج339، ص1983الايتضأ  ال أم،   لف  الثمأأ  ال أ  ة ، 

 ج397(  ج ؤأ ن اتم  تشةش: اص ن المألة  ال أ  ، الم    الفأألا، ص2)
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ال فمرأى ال أ رر  أرر  خ رة  الا فررأ  الل ر  ر  شر ا ان لا يررتم   تمثرف  خ رة  

هررر ا التخ رررة      مررر  ؤشررر ائة ، وة رررا ان ف ررر ن التخ رررة     ررره ل م لفرررأى ي ي ررر  

 الإ تأ ة ،     ةه الا فأ  ال أم ل مش  ؤأى ؤألة  الإ تأ ة ج

 زياعة ااتراعات العامة: - ب

م ل مش  ؤأى ؤألة  الإ تأ ة ، ُ      ع ال لي    تة    بة ة  لت  ةه الا فأ  ال أ

 تير يت  ا ؤ ر   أ   الإ تأ    أ   ال  ف الم  رج

 خامسًا: عجز الضعف وعجز القوة:

ه  ؤ م ي و  ال  ل  ؤ رر إ او  الايتضرأ  الر   ر أرر  لميرلا  يُعد عجز الضعف:

 الإي ا اى ال أ   لتةفي  ال شأا الايتضأ ى،  مةأ هأ  ألا فأ  ال أم غي  الم و سج

أهرر   ررأ م ؤررر المفررأؤ اى التررر  مرر  هأ ال  لرر  أررر شرر ف  رر    مععا عجععز القععوة:أ

  ؤأ ررررأى ا تمأعةرررر   ايتضررررأ ف  ل   مررررأى  لرررر     الرررر  ف،  كرررر لع ال مررررف ؤ ررررر وأرررر  

 ج(1)   لاى ال م  أر الم أؤأى الايتضأ ف 

 
                                                 

(  ةمه   او ي ر  و  أو  الت  ب: الايتضرأ  الا رر الا تةرأو ال رأم  الخرأص،  او المر  خ ل  شر  1)
 ج340، ص1988ال  أ ر، 
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 المبحععث الثانععي

 أثر تحرير سعر الصرف على السياسات الاقتصاعية

   الض ق إلر  لميلا الفةأل  ال أ   ل   ل   التر فري ر  ه ق لةأل   ل    ل

أررر  مرر  تهأ ال صرر ن إلررر الت مةرر  الايتضررأ ف  المفررت ا  ،  المفررأهم  أررر إؤررأ       رر  

 ال  ف،   لميلا الالتم او الايتضأ ىج

 أررر  رر    ررأ  مرر م أفرر ق  ت ررأ ن هرر ا الم لررر  ررر  رردن  د رر    ألررا ؤ ررر 

 ال ل  التألر:

 ل  ا ف الم     أر  ل ي  ل   الض قجا المطلب الأول:

ا   لةأل  ل   الض ق أر  لميلا الالتم او الايتضأ ى   خضةص  المطلب الثانى:

 الم او ج

 ا    ل    ل   الض ق ؤ ر الفةألأى الايتضأ ف ج المطلب الثالث:
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 المطلعععب الأول

 العوامل المؤثرة  ى تحدتد سعر الصرف

 ر ل   الض ق  هر كمأ ي ر:     ؤ   ؤ ا ف وئةفة       أ

  فت  أى الأل أو ال فبة ج -1

 الت   فأى ال م كة   اللضصج -2

  فضيف الف   الأ  بة  ؤ ر الف   المل ة ج -3

 لرر ق  ت ررأ ن  ألافضررأح لت ررع ال  ا ررف  رر  اأترر اص  مررأ  ال  ا ررف الأ رر ى ؤ ررر 

 تألهأ   ن  غيي ج

 مستويات الأسعار النسبية: -1

الشر ائة  أ  ره أرر تألر  او فرأز الر أو الفر   المل ةر  ا ه  أمًأ ل و      رأ ن المر   

) رر   مررأ  الرر أو الفرر   الأ  بةرر   أأترر ( أ  رره يت  ررا ؤ ررر هلررع ا خفررأص ال  ررا ؤ ررر 

 الف   المل ة    ت ه ل   ال م   المل ة   ل  الا خفأصج
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 ؤ ررر ال  رره أرر ها او ف ررً الرر أو الفرر   الأ  بةرر   رر  ا خفررأص الفرر   ال فرربر 

أيت  ا ؤ ر هلع   أ   ال  را ؤ رر الفر   المل ةر    ت ره لر   ال م ر   ل ف   المل ة ،

 المل ة   ل  الاو فأزج

 التعريفات الجمركية والحصص: -2

ُ  رر  اللررر ا   ؤ رررر الت ررأو  اللررر   كألت   فرررأى ال م كةرر  ؤ رررر الفررر   المفرررت و  ، 

 ك لع اللضص كألمي   التر  ف ص ؤ ر كمةأى الف   المفت و   أ ن هلرع  رر شري ه 

التي ي  ؤ ر ل   الض ق، أأل  ل  التر  ف ص     ف   م كةر  ؤ رر  او ا هرأ ا   لر   

تضررص ؤ ررر الفرر   المفررت و   أرر ن هلررع  ررر شرري ه ان يرر  ى إلررر   ررأ   ال  ررا ؤ ررر 

الم رررتج المل رررر،  بألترررألر يت ررره لررر   الضررر ق المل رررر  لررر  الاو فرررأز  ررردن الأ رررف 

 ال   فج

 حلية:تفضيل السلع الأجنبية على السلع الم -3

ان   ررأ     ررا   لرر    ي رر  ؤ ررر لرر     لرر  ا رر ى أرر ن هلررع يت  ررا ؤ ةرره او فررأز 

مةمرر  ؤم رر  ال  لرر  الأ يرر   المضرر و  أررر الأ ررف ال   ررف،   رر خف  مةمرر  ؤم رر  ال  لرر  

 الأ لر المفت و   افضًأ أر الأ ف ال   فج
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ؤ رر    م ر الم ن  ي ه إها ا ى ؤأ ف  ر ال  ا ف لألف  ال ك  إلر   أ   ال  را

الفررر   المل ةررر   مأوً ررر   ألفررر   الأ  بةررر ، أررر ن هلرررع يت  رررا ؤ ةررره او فرررأز مةمررر  ال م ررر  

المل ةررر ،  ال  ررره صرررلة ، أررر ها ا خفررر  ال  رررا ؤ رررر الفررر   المل ةررر   مأوً ررر   ألفررر   

 الأ    ، أ ن هلع ي  ى إلر ا خفأص مةم  ال م   المل ة ج

ا ررف أ ةرر   رر    أررر لرر    بألإ ررأأ  إلررر ال  ا ررف لررألف  الرر ك ، ي  رر  افضًررأ ؤ  

الضرررر ق تيررررر ان حررررأه    خ ررررة  مةمرررر  ال م رررر  أررررر الاثيرررر   ررررر الرررر  ن أررررر الآ  رررر  

يجعلنععا التوقععر لدراسععة العوامععل الفنيععة المععؤثرة  ععى سعععر الصععرف وسععوف  (1)الأ يرر  

 نوضحها على النحو التالى:

 القدرة التفاوضية للمتعاملين: -1

 فرر   الررر أو ال مرردى ؤ ررر  أ رررا ُ  رر  المرر و  التفأ  ررة  ل مت رررأ  ير   برر ا هم 

كبير   رر الأهمةر  أررر  ل ير  ا  رأ  الرر أو ال مردى،  أرر  رر   هلرع يتخر  ن يرر اوا هم 

  ل   أ ف    ن  ر ال أو ل  مدى  مأ ي    ؤ ر ا  أ  الأل أو أر الأل ا ج

 المعلومات الاقتصاعية والتصريحات الرسمية: -2

                                                 

(1 ) International Monetary Fund World Economic Out Look, Advancing 
Structural Reforms, op. cit, p. 12 
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    وًا  ررررر  ً ا ؤ رررررر لررررر      رررررا الم    رررررأى الايتضرررررأ ف   التضررررر  لأى ال لرررررمة

الض ق، أ أمًرأ ل م    رأى الايتضرأ ف  يتري   لر   ال مردى  لفرا   عةر  الم    رأى 

الايتضررأ ف ، أألم    ررأى الفرري    رر     شرر ف الرر ز  ررر الم    ررأى ال يرر  ،  لا ف رر ن 

المت أ  ير أر الف   ؤ ر  و    ات    ر التي    ألم     ، تير يت يو الأ   ؤ رر 

 ت أ ررف أررر الفرر   ؤ ررر  و رر   ل ي ةرر  ل م    رر  الايتضررأ ف   التضرر  لأى   ل يررف كررف

 ال لمة ج

 مدى تأثير الأسواق المالية على حركة رؤوس الأموال: -3

 ان كأأررررررر  الألررررررر ا  المألةررررررر  لررررررر ا  كأ رررررررً الررررررر ا  ال مررررررر  ا  الررررررر ا  الضررررررر ق 

غيرر  أررر ا  الرر ا  واس المررأن أ  هررأ  مةً ررأ هاى  رري ي    ررأ لر وةمررأ أيرر هم، أرر ها ترر    

الر ا  الألرهم ؤ رر لربيف المثرأن أرر   لر    ي ر ، أر ن هلرع ير    ؤ رر ت كر  الأ ر ان 

    أ   ال  ص ا  ال  ا ؤ ر ؤمدى   ي  ج
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 المطلعععب الثانععى

 أثر سياسة سعر الصرف  ى تحقيق 

 الاستقرار الاقتصاعى وتخصيص الموارع

لر   الترر فري ر ؤ رر  ه ق لةأل  ل   الضر ق إلرر  لميرلا الفةألر  ال أ ر  ل    

والررررهأ  لميررررلا الت مةرررر  الايتضررررأ ف  المفررررت ا  ،  المفررررأهم  أررررر إؤررررأ       رررر  الرررر  ف، 

   لميلا الالتم او الايتضأ ى  هلع  ر  دن  أ ي ر:

 أثر سياسة سعر الصرف  ى تحقيق الاستقرار الاقتصاعى: -1

  فُ ررر  الالرررتم او الايتضرررأ ى  رررر اهرررم الأهررر اق الترررر  فررر ر إليهرررأ الررر  ن   أصًررر

ال  ن ال أ ة     هأ  ض ، ل لع  ف ر ال  ن إلر  لميلا ال مأل  الاأ      ن  ضرخم، 

  لميررلا ايضررر  أيرر  إ تأ ةرر  أررر  رر   المرر او  الايتضررأ ف  المتأترر ج   ررر اهررم صرر و 

الت ا ن الايتضأ ى، الت ا ن أير ال  ا الا ر  ال  ص الا ر،  التر ا ن أرير الضرأ واى 

 ا ن الميرر ان الت ررأوى  بألتررألر  رر ا ن  يرر ان المرر أ ؤأى،  الرر او اى الرر ى ففررأهم أررر  رر

  ك لع   ا ن ال فمأى  الإي ا اى ال أ   لتدشر ؤ   الم ا    ال أ  ج

 



 الجزء الأول - 2022أكتوبر   إصدار -العدد المائة  –مجلة روح القوانين 

 
590 

 أثر سياسة سعر الصرف  ى تخصيص الموارع: -2

فمضرر  أتخضررةص المرر او  أت    هررأ ؤ ررر الم أؤررأى الايتضررأ ف    امررر  شرر    

لمفأ ررر   أرررير الم أؤرررأى الايتضرررأ ف  ؤ ررر   خضرررةص المررر او  أرررر  ررر و هأ تيرررر يرررتم ا

 خضرةص المر او ،   فضرريف ي رأز ايتضرأ ى ؤررر ي رأز ايتضرأ ى ي رر ،  بألترألر يررتم 

التضلة   م أز ايتضأ ى   ير  مأأف ا تةأو ي أز ايتضأ ى ي   يتم    ةره المر او  

لضررررألله، تيررررر ففررررت ة  الم ررررأز الرررر ى  ررررم ا تةررررأو  لت  ةرررره المرررر او  إلةرررره أررررر إشرررر أز 

 أى التر ففض هأ اأ ا  الم تم جاللأ 

    ررررا لرررر   الضرررر ق   وًا  ل وً ررررأ أررررر الالررررتفأ    ررررر المرررر او ، تيررررر ف  ررررف 

الايتضررأ  الرر   ر اكثرر    أأفررة  أررر  ل  ررف الفرر   المل ةرر  إلررر لرر     لةرر  ؤررر    ررلا 

 التض ي ،  أر الممأأف فمف ت م الف   المفت و  ج

أ    خضررةص المرر او  أرررر كمررأ ان  غييرر  لرر   الضرر ق الل.ةمررر ففررأهم أررر إؤرر

الرر ا  ؤ ا ررف الإ تررأ ، تيررر ان  خ ةضررهأ يرر  ى إلررر   ررأ   الررتخ ام ؤ ضرر ى ال مررف 

  واس المأن أر ي أز التض ي ج
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 أثر سياسة سعر الصرف  ى إعاعة توزيع الدخل: -3

يترري       رر  الرر  ف  م اةرر  ؤ ا ررف الإ تررأ ،  يرر  ف رر ن     رر  الرر  ف أررير الأأرر ا  

   ورر  الم تمرر ،  لرر لع  فرر ر ت   ررأى الرر  ن   أصًرر   شرر ف غيرر  ؤررأ ن  ررر   هرر

ال أ ة    هأ ؤ ر إؤأ         ال  ف أه ق  م يرف الف ر اى أرير اأر ا  الم تمر ،  لفر   

 الض ق   وًا    ً ا أر       ال  ف أير   مأى الم تم ج

أ  رر  ا خفررأص لرر   الضرر ق  رر  ا  المرر و  الت أأفررة  ل ضررأ واى  تة رر  ا خفررأص 

لل.ةمررررر أترررر  ا  الإيرررر ا اى  بألتررررألر  رررر  ا  الأوبررررأح لأصررررلأب ول س لرررر   الضرررر ق ا

 الأ  ان،    خف  الم و  الش ائة  لأأ ا  الم تم ج

 أر تأل  او فأز ل   الض ق الل.ةمر أ ن هلع  ر شي ه ان ي  ى إلرر او فرأز 

الم و  الش ائة  ل   و أر ال يً ال ى  ر خف  وةره وبلةر  الشر كأى ال أ  ر  أرر إ ترأ  

ف   المخضض  ل تض ي ، أت خف  التثمأوا هأ     ري اصرلأب المر اواى الايتضرأ ف  ال

أر ال  ل  لم أل   هلع إلر اؤتمأ  ؤ   الر أو ل ضر ق  ثرف لر   صر ق ل ضرأ واى، 

  ل   ص ق ل  او اىج
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 المطلعععب الثالععث

 أثر تحرير سعر الصرف على السياسات الاقتصاعية

م ؤرررر   ررررر الفةألررررأى كألفةألرررر  المألةرررر   شررررمف الفةألرررر  الايتضررررأ ف  ؤ ررررر   

 ال م فر ،  لةألر  لرر   الضر ق أهرر ق  لميرلا الترر ا ن الايتضرأ ى  كررف لةألر   تميرر  

ؤر الفةأل  الأ  ى، كمأ      كرف لةألر  أرر  ترأئج الفةألرأى الأ ر ى  لر لع لر ق 

  ت أ ن ه ا الم  ا  ر  دن الف  ز الثد   التألة :

  ر الفةأل  ال م ف جا   ل   الض ق ؤ الفرع الأول:

 ا   ل   الض ق ؤ ر الفةأل  المألة ج الفرع الثانى:

 ا   ل   الض ق ؤ ر الفةأل  الت أو  ج الفرع الثالث:

 الفععرع الأول

 أثر سعر الصرف على السياسة النقدية

   ررا الفةألرر  ال م فرر    وًا ؤ ررر  أ ررا كبيرر   ررر الأهمةرر  أررر الرر أو الضرر ق 

ألرريير  همررأ   رر لاى  مرر  ال ررأ ج الل.ةمررر،  الرر أو الفأئرر    هلررع  ررر  رردن ؤررأ  ير ال
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الل.ة.ة ، تيرر يتري   هر ان ال رأ دن أتغير اى الألر أو أرر الألر ا ، أير  ى هلرع إلرر 

  م ؤرررر   ررررر الترررري ي اى أررررير الفةألرررر  ال م فرررر   المفررررت ى ال ررررأم ل لرررر أو، أيترررري   أهررررأ 

  برجال أ دن لألفر ال ك   بألتألر يتي   ال أو الض ق الأ 

  هررتم الفةألرر  ال م فرر  أت وررةم كمةرر  ال مرر   الم  رر    أررر ال  لرر  لتلميررلا اهرر اق 

 ج(1)الفةأل  الايتضأ ف   ر  دن  لميلا الت ا ن ال ا  ر  الخأو ر

  مأ ه    ي   أل ك  ان الفةأل  ال م ف  الت ل ة  غألً أ  رأ  ر  ى إلرر الاو فرأز 

فررأص أررر   رر لاى  مرر  ال ررأ ج الل.ةمررر، ال ررأم لمفررت ى الألرر أو،  مررأ يت  ررا ؤ ةرره ا خ

  رررر   ه الأ رررر  كرررر لع ؤ ررررر   رررر لاى الرررر أو الفأئرررر   الل.ة.ةرررر   الرررر ى  رررر ه و  شرررر ف 

  ل ظ،  أر حف   ع اللألاى    ا  ال او اى    خف  الضأ واى،   ر خف   ر أمأى 

ول س الأ ررر ان  شررر ف  ا ررر ، تيرررر  تضرررأؤ     رررأى التضرررخم أتررر  ى إلرررر هررر  ب 

  ل  لررر ؤررر أرر ص  لميررلا وبلةرر  اأضررف   ت  ررا ؤ ررر  ررأ لرربلا ول س الأ رر ان ل خررأو 

 ا خفأص مةم  ل   الض ق ل  م   المل ة   هلع أر الأ ف المضي ج

 بألممأأررررف أرررر ن الفةألرررر  ال م فرررر  الا امأشررررة  أ  هررررأ  رررر    ؤ ررررر المفررررت ى ال ررررأم 

ل لرر أو  ألا خفررأص   ت  ررا ؤ ررر هلررع او فررأز كررف  ررر ال ررأ ج الل.ةمررر  لرر   الفأئرر   
                                                 

 ج43، ص1998(  ج   ي   ةأ : الايتضأ  ال م ى،   لف  ش أب ال أ   ، المأه  ، 1)
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.ةمرررر أت  فررر  الضرررأ واى   مرررف الررر او اى،   ررر ب ول س الأ ررر ان الأ  بةررر  ل ررر ا ف الل

 أي  ا  ال  ا ؤ ر ال م   المل ة  أت  ف  مةمتهأج

أن السياسة النقدية تستطيع التدخل  ى سعوق الصعرف الأجنبعى معن خعلال معا 

 تلى:

شرر ا   بةرر  الفرر  اى أررر لرر   الضرر ق  هلررع أهرر ق الاتتفررأظ   مةرر    ألرر    -ا 

 تتةأ ةأى ال م ف  ال  لة ج ر الا

التري ي  أررر الرر أو الفأئرر   الل.ة.ةرر  لتلميررلا الالررتم او الايتضررأ ى   أصًرر  أررر  -ب 

 ل   الض قج

أ ص يي   ؤ ر ت كر  ول س الأ ر ان ال  لةر  لتفرأ ى الضرغ ا يضري   الأ رف  -  

ؤ ر ال أو الضر ق،  كر لع   ر يف الضرغ ا     ر  الأ رف أرر تألر   ر و 

 ال م   المل ة ج
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 الفععرع الثانععي

 أثر سعر الصرف على السياسة المالية

     الفةأل  المألة  ؤ ر الا فأ  الل   ر الضأأر  ش ف   أش ،  المتمثف أرر 

 الف   أير الإي ا اى الل   ة   الا فأ  الل   رج

ان  غيررر  الا فرررأ  الضرررأأر  أل  رررأ    ررر    رررأى ال  ا رررف الأ ررر ى ؤ رررر تألهرررأ   ن 

إلررر التغيرر  أررر ال  ررا الإ مررألر  مررأ يرر    ؤ ررر الرر أو الفرر     غيرر  أرر ن هلررع يرر  ى

  الخ  أى  م  لاى كبي  ج

كمأ ان   أ   ال  ا ي  ى إلر   أ   ال او اى  ا خفأص الضأ واى  فبا    ةره 

  ً    هأ لدلتهد  المل ر،  ه ا ي  ى إلر التي ي  الف بر ؤ ر مةم  ال م   ال   ة  

 أت خف  مةمتهأج

ظ ان التغيرر  أررر الا فررأ  الل رر  ر الضررأأر يرر  ى إلررر الترري ي  أررر   ررر المدترر

المي ا ة  ال أ   ل   ل   ه   أ ي   ه ؤ ر كمةأى ال م    ؤ ر ال أو الفأئر    بألترألر 

يرر    ؤ ررر الالررتثمأو  ؤ ررر المفررت ى ال ررأم لألرر أو الفرر    الخرر  أى  ول س الأ رر ان 

   ال أو الض قجالأ  بة ،  بألتألر  تي   مةم  ال م   أتتغي
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 ويشكل عنصر الزمن أهمية كبيرة  ى التوسع المالى على النحو التالى:

أ  ه فم ر الت ل  المألر ان يتم  ش ف كبي  أر الايتضرأ    ى الأجل القصير: -ا 

 المفت ح    ل   ص ق  أأًج

أ  ررره فم ررر الت لررر  المررألر ان يررر  ى إلررر   رررأ   ال  رررا   ععى الأجعععل الطويعععل:  -ب 

ر يررررتم وأرررر   فررررت ى الألرررر أو  الأ رررر و   ت  ررررا ؤ ررررر هلررررع الإ مررررألر  بألتررررأل

ا خفأص المخ  ن ال م ى الل.ةمر    أ  ال أو الفأئ   أير خف  ال  را ؤ رر 

 الالتهد   الالتثمأو الخأصج

 بألتررألر أرر ن الفةألرر  المألةرر  لهررأ ؤوررةم الأ رر  أررر الايتضررأ  المفترر ح أررر الأ ررف 

 المضي   مأو    ألايتضأ  المغ لاج
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 الثالععث الفععرع

 أثر سعر الصرف على السياسة التجارية

ه ررأ    ؤررأن  ررر الفةألررأى الت أو رر  همررأ لةألرر  ت  رر  الت ررأو ،  لةألرر  تمأفرر  

 الت أو ج

أفةألرررر  ت  رررر  الت ررررأو    مررررف ؤ ررررر إلغررررأ  الميرررر   الامةرررر   الت   فررررأى ال م كةرررر  

التررر  فرر ص  الملرر  اى الإ او رر  ؤ ررر الت ررأو  الخأو ةرر  ؤ رره لةألرر  تمأفرر  الت ررأو  

   ع المي  ج

    ى لةألر  تمأفر  الت رأو  اتةأً رأ إلرر  ترأئج غير    غر ب أيهرأ، تيرر فُفر ص 

ؤ رررررر المفرررررته اير   ت رررررأى  ل ةررررر   مفرررررت  أى  ت  ةررررر   بيلررررر أو    ف ررررر   مرررررأ يررررر أ  

المفرررته اير إلرررر ال  ررر   إلرررر الفررر   المفرررت و   لررر ا  كأ رررً   رررع الم ت رررأى المفرررت و   

   شرر  ؤ  ا  غيرر   شرر  ؤ  يأ  ً ررأ، أتوهرر  الألرر ا  الم ا  رر     ررً إلررر الرر د      مرر

 بألتألر حه و ل   الض ق الم ا ى    تم   ري ي  هلرع ؤ رر  ر ى اهمةر    رع الفر    

 ل مفته ايرج
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  تم التخ ام ال أو الض ق أر اللمأف  ؤر    لا  ثبيً لر   الضر ق  .ةمر  

الفر   المفرت و   ل مر ا  ير   خفض  ؤر ل    الل.ةمر  مرأ ير  ى إلرر او فرأز الر أو 

 ا خفأص ال أو الف   المض و  ل  أ ا   ت  ا ؤ رر هلرع ا خفرأص الر او اى    رأ   

الضرررأ واى  مرررأ يررر  ى إلرررر حهررر و الألررر ا  الفررر  ا  ل ضررر ق الأ  برررر أتتررر ه و مةمررر  

 ال م   المل ة ج
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 المبحععث الثالععث

 أثر تحرير سعر الصرف على بعض المؤشرات الاقتصاعية

أن لررأ مًأ أرررر حررف  ورررأم الرر ها، كأ ررً الررر أو الضرر ق ل  مررردى  تلرر   ؤرررر كرر

   ررلا ال ديرر  أررير  لترر ى الرر ها ل م رر    لرر    ي رر   مأوً رر    مرردى الرر  ن الأ رر ى، 

 كأ ررً الرر أو الضرر ق  تمترر   مرر و كبيرر   ررر الث ررأى، أتم  أ هررأ كأ ررً  ررتم أررر   ررأ  

ال فبر أر ال أو الض ق كأن  يلا ل غأف  أر    ن       ال ها،  ه ا الالتم او 

 فلملا التم اوًا أر الم أ دى ال م ف  ال  لة ج

  رر    يررو الت أ ررف  ألرر ها أررر ال ديررأى الت أو رر  ال  لةرر ، أرر ن لرر   الضرر ق 

 اص   يتل   أ أً  ؤ ر ح  ق ال  ص  ال  اج

  ل ق  ت أ ن ه ا الم لر  ر  دن لت    ألا ؤ ر ال ل  التألر:

 ا    ل    ل   الض ق ؤ ر التضخم     ن الفأئ  ج المطلعععععب الأول:

ا ر   ل  ر  لرر   الضر ق ؤ رر  يرر ان المر أ ؤأى،  ت رم الاتتةررأ ر  المطلعب الثععانى:

 الأ  برج

 ا    ل    ل   الض ق ؤ ر الضأ واى  ال او اىج المطلععب الثالعث:
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 ا    ل    ل   الض ق ؤ ر المي ان الت أوىج المطلععب الرابععع:

 ا    ل    ل   الض ق ؤ ر الالتثمأواى الأ  بة ج الخامس:المطلب 

 ا    ل    ل   الض ق ؤ ر ت م ال ير ال أمج المطلب الساعس:

 المطلععب الأول

 أثر تحرير سعر الصرف على التضخم ومعدل الفائدة

ي  ا  ل    ل   الض ق   وًا    ً ا ؤ ر التضرخم    ر ن الفأئر    لر لع لر ق 

   ف أ   ر  دن أ ؤير ؤ ر ال ل  التألر:  ت أ ن   ع الآ أو

 ا    ل    ل   الض ق ؤ ر التضخمج الفرع الأول:

 ا    ل    ل   الض ق ؤ ر    ن الفأئ  ج الفرع الثانى:

 الفععرع الأول

 أثر تحرير سعر الصرف على التضخم

ان ال ديرر  أررير لرر   الضرر ق  التضررخم  فررت   إلررر  و  رر    ررأ ن المرر   الشرر ائة  

(  ررم يرررأم 1823: 1772صررأغهأ أرررر الب افرر  ال رررألم الايتضررأ ى  ففيرر  و  رررأو   ) التررر
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أت    هررأ الايتضررأ ى الفرر   ى غ لرررتأن كألررف  الرر ى ا  ررر  ان مةمرر  ال م رر   تلررر   

ؤ رر الررأس يرر و هأ الشرر ائة ،  بألترألر أرر ن لرر   الضرر ق التر ا  ر ف ررا ان ف برر  ؤررر 

  يتير،   شي  الأ ل  الت   بة  المتأت  إلرر  فأ ى الم و  الش ائة  الل.ة.ة  ل  م تير الم

ان الب ررر ان هاى ا ومررر  الررر أو الضررر ق الم  ررر   شررره   ضرررخمأ اؤ رررر  رررر الب ررر ان هاى 

 ج(1)ا وم  ل   الض ق الثأأت 

 بررأل غم  ررر اهمةرر  هرر ا الرر اى الرر ى ا بررً يرر و  ؤ ررر  و رر  كبيرر    ررر الأهمةرر  إلا 

 ر:ا ه شأ ه     ال ي ب    لهأ ؤ ر ال ل  التأل

 ررم الت كيرر  ؤ ررر  و  رر    ررأ ن المرر   الشرر ائة   التررر أهررأ   رر  المضرر و تيررر  -1

اأت  ررً ال و  رر  أرر  ص غيرر   اي ةرر ،  ثررف أرر ص  رر أ    أأفرر  ترر    كأ  رر  

أر الايتضأ  ال  لر  ؤ م   ر    ارألةف ل  مرف  ؤر م   ر    مرأو     ر  هلرع 

   يً ا ؤر ال اي  أر واي أ الشخضرج

                                                 

(  ج اتمرر  ؤرر ى  لمرر   المترر لر: ا رر  التضررخم ؤ ررر لرر   الضرر ق الترر ا  ر ل   ةرره أررر الفترر    ررأ 1)
 ال فمم ا ر ال  بر ل  والأى الالت ا ة ة   الايتضأ ف   الفةألة ج الم ك  2019: 2000أير 
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  كبيررر    رررر الأهمةررر  اهمهرررأ   ررر لاى الفأئررر   ه رررأ    ررر  ؤ ا رررف ؤ رررر  و ررر -2

 الأترر ا  الفةألررة   الايتضررأ ف   التررر  ترر  ف أررر  ل يرر  لرر   الضرر ق ؤ ررر 

 الم ى المضي ج

ه ررأ  ؤديرر    ةمرر  أررير الرر أو الضرر ق  الم شرر اى الايتضررأ ف   ؤ ررر والررهأ  -3

 ج(1)التي ي  ؤ ر    لاى التضخم

 الفععرع الثانععي

 عدل الفائدةأثر تحرير سعر الصرف على م

فُ رر    رر ن الفأئرر   هاى ا رر  ؤ ررر لرر   الضرر ق، تيررر يتمثررف الفرر   أررير   رر ن 

الفأئرر   أررر   لرر    ي رر   بررأير الرر  ن الأ رر ى ففررأ ى   رر ن او فررأز ا  ا خفررأص مةمرر  

ال م رر  أررر المفررتمبف،  م  ررر لرر  كررأن   رر ن الفأئرر   ؤ ررر ال م رر  ل  لرر  )س( اكبرر   ررر 

)ص(، أررر ن ال  لررر  الأ يررر   )ص( لررر ق  تلفرررر  الم ررر ن الم برررلا ؤ رررر ؤم ررر  ال  لررر 

  ألممأو    أل  ل  )س( تتر يتم إلغأ  أ  يأى الفأئ    ف  يأى ل   الض قج

                                                 

(  أه  تفر  لم   لم :  ي ي   غي  ل   الض ق ؤ ر الضأ واى  ال او اى أر  ضر ، ولرأل  1)
 هج1439م 2018 أ فتي ، ك ة  الايتضأ   ال   م الإ او  ،  أ    الأ ه ، غ  ، أ ف ير، 
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 لررر لع فُ ررر  لررر   الضررر ق الآ رررف اأضرررف  لررري   ل ت بررر   يلررر أو الضررر ق لررر ا  

  ألاو فأز ا  الا خفأصج

    م ؤر   ل ت ب   ألتغي اى الم  . ر  لفر   الضر ق، أ  ره ف را  دتور     ام ر

  ر الم ش اى الم       أللفأ أى الخأو ة   هر كألتألر:

 ف ا   ام      ن او فأز  ا خفأص الاتتةأ ةأى ال لمة  ل   ل ج -1

 ف ا  تأ       ن  غ ة  الضأ واى  ال او اىج -2

 ف ا  دتو     ن   أ   ؤ ص ال م  ج -3

 ف ا   ام      ن الضأ واى     ؤهأج -4

 جف ا    أ     ن ت    ال ير -5
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 المطلععب الثانععى

 أثر تحرير سعر الصرف على ميزان المد وعات 

 وحجم الاحتياطى الأجنبى

 رر    الرر أو الضرر ق ؤ ررر  يرر ان المرر أ ؤأى، كمررأ  رر    ؤ ررر ت ررم الاتتةررأ ر 

 الأ  بر،  ل ق        ف أ  ه   التي ي اى  ر  دن أ ؤير ؤ ر ال ل  التألر:

 ؤ ر  ي ان الم أ ؤأىجا    ل    ل   الض ق  الفرع الأول:

 ا    ل    ل   الض ق ؤ ر ت م الاتتةأ ر الأ  برج الفرع الثانى:

 الفععرع الأول

 أثر تحرير سعر الصرف على ميزان المد وعات

  تب  اوص    ي ان الم أ ؤأى  ر اهم ال  ا ف المفف   لتغي  ل   الضر ق أرر 

 لر ا خفأص ل   الض قجالم   المت ل ، أل    ؤ   أر المي ان الت أوى ي  ى إ

    رررا التضرررخم    ررر لاى الفأئررر     وًا  ل وً رررأ أرررر  ل يررر  لررر   الضررر ق، أمرررر 

المدتظ ان ال  ل  التر   أ ر  ر    ن  ضخم    ف  أ  هأ   ر  صر  ب  أرر  ضر ي  
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إ تأ هأ إلر الر  ن الأ ر ى، أيتري   المير ان الت رأوى  ألفر ا  ال  ره صرلة  أرر تألر  

 ج   ن التضخم الم خف 

كمأ ان ل   الفأئر   هرر الترر  رتل م أرر ت كر   ر ألا ول س الأ ر ان أرر المر ى 

 المضي   ال   فج

 الفععرع الثانععى

 أثر تحرير سعر الصرف على حجم الاحتياطى الأجنبى

ففررر ر الب رررع الم كررر ى المضررر ى  رررر لةألررر   ل  ررر  لررر   الضررر ق إلرررر   رررأ   

أ رررر  اللمأفرررر  ل  م رررر  المضرررر   ج الاتتةررررأ ر ال مرررر ى تيررررر فُ رررر  الاتتةررررأ ر ال مرررر ى  مث

 الررتم او لرر   الضرر ق  كرر لع الررتم او ال هررأ  المررألر  المضرر أر  ررر  رردن  لميررلا 

الل ررم الأ ثررف  ررر الاتتةأ ررأى ال م فرر  الأ  بةرر   المتمث رر  أررر الم  رر  اى  ررر الرر ها 

 ال م  الأ  بر لت     الايتضأ  ال   ر لأ    ل  أتي ير  ا  ر    الأ  أى ال ا  ة  

 ج(1)لخأو ة  ا

                                                 

وى:  ي ي  الفر    أرر الر أو صر ق ال  ةره المضر ى ؤ رر الايتضرأ  (  ج  أل  ؤب  ال هأب ال أ   1)
 ج27، ص2016المض ى، ا لأ  الغ ق ال  بة ، اكت ب  
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ان   رررأ   الاتتةأ ةرررأى  رررر ال مررر  الأ  برررر  المتمث ررر  أرررر الضرررأ واى   لررر  دى 

ال ررأ  ير أررر الخررأو   الالررتثمأواى الأ  بةرر  الم أشرر    غيرر  الم أشرر   أررر ال  لرر     ررا 

ال  ل  ال  ي   ر الفةألأى الا تمأعة   الايتضأ ف  غي  الم غ ب أيهأج   أمًأ لتمرأو   

المض ى أ ن الاتتةأ ةأى  ر ال م  الأ  بر  ت ه  ل  ال  أ   و ممأو ر  الب ع الم ك ى 

  ةرررأو  15,2 الترررر أ رررا أيهرررأ الاتتةرررأ ر ال مررر ى الأ  برررر  لررر   2016 2015الفتررر   

 38,2 التررر أ ررا أيهررأ الاتتةررأ ر ال مرر ى الأ  بررر ل لرر   2020 2019  لاو،  الفترر   

 خ رر    ررر صررلةل   لرر  الاصرردح ،  مررأ ف  ررر ان ال  لرر  المضرر    (1)  ةررأو   لاو

 الايتضأ ى  الالتم او المألرج

  

                                                 

 (  م    الب ع الم ك ى المض ى الف  ى اؤ ا   خت ف ج1)
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 المطلععب الثالععث

 أثر تحرير سعر الصرف على الصاعرات والوارعات

ُ     م  أى لر   الضر ق هاى ا ر  ؤ رر  ر ألا الت رأو  ال ألمةر  أرير الر  ن،  لمر  

ال ألمةر  ان ه أ   ي ي  ل بر لف   الض ق ؤ ر الت رأو   (1)ا  لً إت ى ال والأى

  أصً  أر     الم أؤأى الض أعة ج

 بأل غم  ر اهمة  ال اول  لألف  ال ك  إلا ا ه  ر الض  ب   م أن ان يتم   مرةم 

 تأئ هأ تير اؤتم ى   ع ال وال  ؤ ر أةأ أى  أت     ي  ،   مأيةه  ل   ،  كف  رأ 

م   ض   أر   ل  لبلا  ت أير  لةه  أأتًأ،  بألتألر لا فم ر اؤتمأ هأ كيلأس  أأً، أ

   ي  ،  ي  لا  ض   أر ال  ي   ر ال  ن الأ  ىج

  مررأ هرر   رر ي   ألرر ك  ان الرر  ن الضرر أعة  لا  ترري    فرر   الضرر ق تيررر ا هررأ 

  بة  صأ وا هأ   م تهأ المل ة ، أي مأ فخت و ال    أر ال  ن ال أ ة ج

                                                 

(1 ) Sauer (Christine), Bohara (ALOK K): Exchange Rate Volatility and 
Exports, Regional Differences between Developing and Industrialized 
Countries, Review of International Economics, g (1), 2001, pp. 133-

152. 
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 ألمةررر ج ان  م  رررأى لررر   الضررر ق  ررر  ى إلرررر   ررر   أي ررر  غيررر    ا ةررر  ل ت رررأو  ال

أف   الض ق له اهمة  كبي    أصً  أر ال  ن الترر لهرأ ؤديرأى  ر  الخرأو  لر ا   رم 

هلرع أرر صرر و  الرتي ا  لر   الألررة  ا  كمألةر ،  أرر   تمرر  فخضر  لم اؤر   ا فأمةررأى 

 ج (1)  لة 

 لرر ق    رر  الآ ررأو المت   رر  لتل يرر  لرر   الضرر ق ؤ ررر الضررأ واى  الرر او اى 

   التألر: ر  دن أ ؤير ؤ ر ال ل

 ا    ل    ل   الض ق ؤ ر الضأ واىج الفرع الأول:

 ا    ل    ل   الض ق ؤ ر ال او اىج الفرع الثانى:

  

                                                 

(  ج ؤبررر  الررر ل ق اتمررر  الل فرررر: ا ررر   ل  ررر  لررر   صررر ق ال  ةررره المضررر ى ؤ رررر   رررأو   ضررر  1)
 ج13م، ص2009الخأو ة ،  او ال هض  ال  بة ، المأه  ، 
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 الفععرع الأول

 أثر تحرير سعر الصرف على الصاعرات

لم  ا   ً الل     المض    لةأل   خ ة  ل   الض ق ل  ه ص  ألضأ واى 

%  ر ال أ ج المل ر 5,6 ى لهأ لتلملا تير ا خفضً مةم  الضأ واى إلر ا  ر  فت

 ج2016الإ مألر أر أ اف  ؤأم 

  مررأ هرر   رر ي   ألرر ك  ان  خ ررة  مةمرر  ال م رر  لا ف رر  ال أ ررف ال تيرر  الرر ى ف رر   

 ررر يرر و  ال  لرر  الت أأفررة  أررر الخررأو ، أي  رر  ؤرر   ؤ ا ررف ا رر ى   هررأ ؤرر م   ررأ   الرر أو 

لم رر ن  خ ررة  ال م رر ، تيررر ان  الم ررتج  الفرر    الخرر  أى المل ةرر   ممرر او اكبرر  ا   فررأ   

المل رررر أرررر كثيررر   رررر الم ت رررأى ف تمررر  ؤ رررر  ررر ا  ا لةررر   فرررت و    بألترررألر    فررر   ا فررر  

الإ تأ ج  ك لع افضًأ    ا الم   أى الفر       وًا هأً رأ ل فر    الخر  أى وة را ان  ار ن 

يأأررف ل تضرر ي   اكبرر   ررر  اترر  صررلة ،    ررا افضًررأ ان ف رر ن الم ررتج المل ررر   ررتج  يرر 

  يأ و ؤ ر الم أأف  أر الأل ا  ال ألمة ج

 2016 لمررر    لرررً الل   ررر  المضررر    ؤ ررر  أ تررر وى لررر   الضررر ق أرررر ؤرررأم 

تيرررررر او ف رررررً  ضرررررأ و ال مررررر  الأ  برررررر   ا ى صرررررأأر الاتتةأ ةرررررأى ال  لةررررر  أ فررررر   
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 19,6 مأوً ررر  أرررر  2021  ةرررأو   لاو أ هأفررر  لررربتمب   40,8% تيرررر لررر  ً 108,2

،  مرررأ ف ررر  هلرررع   ررر   ؤ رررر  أ رررا كبيررر   رررر (1)2016 لاو أ هأفررر  لررربتمب    ةرررأو  

الأهمة   ل  الاصدح الايتضأ ى، تير او ف    ش  التض ةف الائتمأ ر لةضرف إلرر 

 B  رر   ل  رر  لرر   الضرر ق  هلررع  مأو رر   مفررت ى  2021أررر اكترر ب   B فررت ى   

 يبف  ل ي  ل   الض قج 2016أر ي لي  

 ةر  لفةألر   خ رة  لر   الضر ق أهر ق  لفرير  ير ان     ي     الر  ن ال أ

  أ ؤأ هأ  هلع  رر  ردن   رأ   ت رم الضرأ واى   رأ يت  را ؤ يهرأ  رر   رأ   تضري   

ال مررردى الأ  بةررر ،  اللررر   رررر الررر او اى أيررر خف    هرررأ  ررر أ ؤأى ال  لررر   رررر ال مررر  

لت ررع الأ  بررر،  لاررر يت يررو   ررأح   ررع الفةألرر  ؤ ررر  رر ى     رر  ال هررأ  الإ تررأ ر 

 ال  ن    ى       ال  ا الخأو ر ؤ ر صأ وا هأ المل ة ج

يتمثرف أرر   رأ   الضررأ واى المر     أ  رأ   الإ تررأ    مرونعة الجهعاز اانتععاجى: -

 ج(2)  ر  م في ر أر الممأم الثأ ر  فيل  التخ ة 

                                                 

 ج2021الإؤد ر لم  ه ال  وا ،  ( المض و: الم ك 1)
 ج189(  ج ؤأ ن اتم  تشةش، اص ن المألة  ال أ  ،      لأألا، ص2)
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أرررررألتخ ة  ل  م ررررر  يررررر     او  أً رررررأ   ةمًرررررأ  مررررر ى الإ ترررررأ  الررررر ا  ر تترررررر  اررررر ن 

و  ؤ ررر الالررت أ   ل   ررا ال ررألمر لت ررع الم ت ررأى  هرر ا الأ رر  لا يترر اأ  الضررأ واى يررأ 

 ل ى الاثي   ر ال  ن ال أ ة  ل         ال  اييف أر التغدن ال أيأى ال أ   ج

أيت يررو الأ رر  ؤ ررر  أمععا مرونععة الطلععب الخععارجى علععى الصععاعرات المحليععة: -

ر الغألررا الرر  ن ال شررأا الايتضررأ ى ل رر  ن المفررت و   لت ررع الضررأ واى  هررر أرر

الضررر أعة ، تيرررر  ت ررر ص لررر  واى  رررر ال كررر   الايتضرررأ ى أيررر    هلرررع ؤ رررر 

  رررا صرررأ واى الررر  ن ال أ ةررر   بألترررألر ا خفرررأص الررر أو هررر   الضرررأ واى أرررر 

 ج(1)الأل ا  ال ألمة ،  مأ ي  ى إلر ا خفأص ؤأئ اى ال  ن ال أ ة 

المل ةررر   ررر       بألترررألر أررر ن لةألررر  الررر  ن ال أ ةررر   لررر   خ رررة  مةمررر  ال م ررر 

 أللألرر  الايتضررأ ف  ل رر  ن الضرر أعة  المفررت و  ، أرر ن ا خفضررً مةمرر  ال م رر  المل ةرر  

 ا خفضرررً افضًرررأ، الضرررأ واى أرررر الررر  ن ال أ ةررر ، أررر ن هلرررع  رررر شررري ه ان يررر  ى إلرررر 

   ه و لمي ان الم أ ؤأى  ش ف ؤميلاج

  

                                                 

(  ج   رررر ى  لمرررر   شررررهأب: الايتضررررأ  الرررر  لر الم أصرررر ،  او ال أ  رررر  ال  يرررر  ، الإلرررر   و  ، 1)
 ج330، ص2007
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 الفععرع الثانععى

 أثر تحرير سعر الصرف على الوارعات

مةم  ال م   ال   ة   ر شي ه ان ي  ى إلر او فرأز الر أو الر او اى  ان ا خفأص

 م     أل م   ال   ة   مأ ي  ى إلر ال   ق ؤر ا تمأ    ع الف   المفت و    ال  ر   

 إلر الف   الب ي   الم ت    ل ةًأج

إلا ان الأ رر  فخت رررو أرررر الررر  ن ال أ ةررر  تيررر ان   ورررم  رررأ يرررتم الرررتي ا   ف ررر ن 

 هي اى    ا  غ ائة   ا    ججج إلخ،  بألتألر أ ن  خ رة  مةمر  ال م ر  لا ع أو  ؤر  

ي  ى إلر  مص ال او اى، أف ي  ى إلر   أ   مةم  الم أ ؤأى  أل مدى الأ    ،  مأ 

ي  ى إلرر لر   تألر   ير ان  ر أ ؤأ هأ، تيرر ان ال هرأ  الإ ترأ ر ل ر  ن ال أ ةر  لرةه 

 رر او اى،  مررأ يرر  ى هلررع إلررر   ررأ   ال  ررا ؤ ررر ل فرره المرر و  ؤ ررر إ تررأ  لرر   أ ي رر  ل

ال مدى الأ  بة   مأأف ال م   المل ة ،  مأ ي  ى إلر   ه و أر مةم  ال م   المل ةر  

 شرر ف كبيرر   مررأ ي  رر   ررر الضررغ ا التضررخمة ،   ررر المم ررر ان  فمرر  ال مرر   المل ةرر  

  حةفتهأ كمخ  ن ل .ةم ج



 وبعض المؤشرات الاقتصادية في مصر أثر تحرير سعر الصرف على الموازنة العامة -7

 
613 

واى  الرر او اى    رر  ال رر  ن  لافضررأح ا رر   ل  رر  لرر   الضرر ق ؤ ررر الضررأ 

 التألر:

 (1جدول رقم )

 متوسط سعر صرف العملة المصرية بالنسبة للدولار والصاعرات والوارعات السلعية

 السنة

متوسط سعر 

الصرف 

 )الجنيه/ عولار(

حجم الصاعرات 

السلعية 

 بالمليار عولار

نسبتها للناتج 

المحلى 

 ااجمالي %

حجم الوارعات 

السلعية 

 عولاربالمليار 

نسبتها للناتج 

المحلى 

 ااجمالى %

2009/2010 5,62 27,0 8,5 -45,9 8,5 

2010/2011 5,93 27,0 9,1 -50,8 8,4 

2011/2012 6,06 27,1 13,1 -58,7 22,9 

2012/2013 6,87 27,0 13,5 -57,7 21,5 

2013/2014 7,15 26,0 9,1 -60,3 20,9 

2014/2015 7,53 22,1 6,6 -60,8 18,3 

2015/2016 8,85 18,7 5,6 -57,4 17,1 
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2016/2017 14,74 21,7 8,6 -57,1 22,5 

2017/2018 17,86 27,62 11,0 -72,0 28,8 

2018/2019 17,55 28,5 9,4 -66,5 21,9 

2019/2020 15,65 26,63 7,3 -59,8 16,4 

 ى أعداع مختلفة.هذا الجدول تم إعداعه على ضوء بيانات التقرير السنوى للبنك المركزى المصر 

يتضرررر   ررررر ال رررر  ن  لأ لرررر  ل.ةررررأس   رررر ن التغيرررر  أررررر لرررر   الضرررر ق ) مرررر او 

ا خفررررأص مةمرررر  ال  ةرررره  مأأررررف الرررر  لاو الأ    ررررر(،  ا رررر   أررررر   رررر ن  غيرررر  الضررررأ واى 

  ال او اى  لافضأح  ي ي  هلع      الآ ي:

 رررررم ا ررررر  لررررر    (:2015/2016 – 2009/2010أولًا:  تعععععرة معععععا قبعععععل التحريعععععر )

 هلرع     رأً ل تر ا  الفةألرة   2016 2015كف   الأس ل أم  2010 2009

 ،   تض  أيهأ الآ ي:2011التر   ى أهأ ال  ل   دن ل   

   100×  5,62( ÷ 5,62 – 8,85  ررررررررررر ن  غيررررررررررر  لررررررررررر   الضررررررررررر ق   ) -

 %ج57,5
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   100×  27,0( ÷ 27,0 – 18,7  ررررررررر ن  غيررررررررر  ت رررررررررم الضرررررررررأ واى   ) -

 %ج30,7

   100×  45,9( ÷ 45,9 – 57,5)  ررررررررررر ن  غيررررررررررر  ت رررررررررررم الررررررررررر او اى    -

 %ج25,05

  ررر الم ررأ لاى الفررأ م  يتضرر  ا خفررأص   رر ن  غيرر  ت ررم الضررأ واى الفرر  ة  أ فرر   

%  ا خفررررأص ال م رررر  المضرررر     مأأررررف الرررر  لاو الأ    ررررر  م رررر ن  غيرررر   فرررربته 30,7

%ج ا  ان 25,5%  ش ف غي  ولمرج    أ      ن  غي  ت م ال او اى أ ف   57,5

و  ي ررررً ؤ ررررر ال  لررر  المضرررر     رررردن هرررر   الفتررر    مث ررررً أررررر ا خفررررأص ه رررأ  ا رررر ا

 الضأ واى    أ   ال او اىج

 رررم ا ررر  لررر    (:2020-2019 – 2016/2017ثانيًعععا:  تعععرة معععا بععععد التحريعععر )

   تض  أيهأ الآ ي: 2020 2019كف   الأس ل أم  2017 2016

   100×  14,74( ÷ 14,74 – 15,65  ررررر ن  غيررررر  لررررر   الضررررر ق   ) -

 %ج6,17
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 100×  21,7( ÷ 21,7 – 26,62   ن  غي  ت م الضأ واى الفر  ة    ) -

 %؟22,7  

   100×  57,1( ÷ 57,1 – 59,8   ن  غير  ت رم الر او اى الفر  ة    ) -

 %ج4,7

 2017 2016ا  ان ت رم  الضرأ واى الفر  ة    ر   ل  ر  لر   الضر ق ؤررأم 

%ج 4,7م   ا ى أ ف    غير  %ج ا أ  أل ف   لل م ال او اى أ22,7 ا ى  م  ن  غي  

 مأ ي ن ؤ ر ان ال  ل  المض    التفأ ى  ر  ل    لر   الضر ق  أصر  أرر   رأ   

 :(1)الضأ واى  ا خفأص ت م ال او اى،   م ر   خةص  أ لبلا أر ال   ن التألر

معدل التغير 

% 

خلال المدة من 

2009/2010 ، 

2015/2016 

النتيجة 

 –)الحجم 

 السعر(

خلال المدة من 

2016/2017، 

2019/2020 

النتيجة 

 –)الحجم 

 السعر(

معامل التغير 

 التفاضلى للفترتين 

 )بعد، قبل(

 %51,33-  %6,17  %57,5 سعر الصرف

                                                 

ضر ،  والر  (  ج   ض و ؤ ي   ض و ش أ:  لر     ان:  ميةم ا    ل  ر  لر   الضر ق أري  1)
(،    ررررر  ال والرررررأى المأ   ةررررر  2020-2010 ل ي ةررررر  لررررر      شررررر اى الايتضرررررأ  المررررر    رررررر )

   أ    هأج 22، ص2020 الايتضأ ف ، ك ة  اللم  ،  أ    الفأ اى، 
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 %53,4 + %22,7 - %30,7- حجم الصاعرات

 %20,35- + %4,7 + %25,05 حجم الوارعات

  بألممأو   أير الفت  ير يتض  الآ ي:

 قبل تحرير سعر الصرف: -1

 %(ج30,7-فضً الضأ واى أ ف    ص ً إلر )ا خ -

 %(ج25,05 ا ى ال او اى أ ف    ص ً إلر ) -

 بعد تحرير سعر الصرف: -2

 %(ج22,7 ا ى الضأ واى أ ف    ص ً إلر ) -

 %(ج4,7 ا ى ال او اى أ ف    ص ً إلر ) -

%  مأأرف 51,33  لر   ى  مأ لبلا ان ا خفأص مةمر  ال م ر  المضر    أ فر   

%  بأل فر   53,4  ان أت   ال وال  ا ى إلر   أ   الضأ واى أ فر   ال  لاو الأ    ر 

 – 2010 2009% أرررررر الفتررررر    رررررر لرررررر   20,35ل ررررر او اى أمررررر  ا خفضرررررً أ فرررررر   

،  مأ ي ن ؤ ر ان ال  ل  ير  الرتفأ ى  رر  ل  ر  لر   صر ق ؤم تهرأ 2020 2019
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ان  أررررر ا خفررررأص الرررر او اى    ررررأ   الضررررأ واى،  لاررررر لررررةه  ألمرررر و الاررررأأر   أصرررر 

 %(ج6,17   57,5ا خفأص ل   الض ق أر الفت  ير  ص ً إلر )

 ل ا ه أ   ر فض    ا   ل   ن التر  مم أتخ ة  مةمر  ؤم تهرأ    هرأ ال  لر  

المضر     ررر ا رف  ؤررم المر و  الت أأفررة  لفر  هأ    ررأ   صرأ و هأ، لأن  خ ررة  ال م رر  

 ررررر يرررر و  ال  لرررر  أمرررر  لا ف فررررر لضررررمأن  لفررررر الضررررأ واى، أتخ ررررة  ال م رررر  ف رررر   

،   هرررأ (1)الت أأفرررة  الخأو ةررر ،  لارررر المررر و  الت أأفرررة    تمررر  افضًرررأ ؤ رررر  ررر ا   ؤررر  

 الآ ي:

 خ رة  مةمرر  ال م رر  المل ةرر  ير  لا ي ررتج ؤ رره   ررأ   أرر الضررأ واى  اللرر   ررر  -1

ال او اى إها واألا  خ ة  مةم  ال م   المل ة    أ   أر ال أو الف   المل ةر  

   فأ   لم ر ن التخ رة ،    رتج هلرع  فربا الرت مأن  ر ا   مم او اكب   ر ا

ا لةرر   فررت و     رر  ؤم ةرر  التخ ررة  أررر الإ تررأ  المل ررر لأن الم ررتج المل ررر 

ف تمرر  أررر صرر أؤته ؤ ررر   ررتج  فررت و  كمررأ   ا لةرر  ا  غي هررأ  بألتررألر  رر  ا  

 ال أوهأج

                                                 

(1 ) Chahir Zaki, Maye Ehab, Aliaa Abdallah How Do Trade Margins Respond 
to the Exchange Rate?, The Case of Egypt, Working Paper on. 189, 

Egyptian Center for Economics Studies, November 2017, p4. 
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أى ف تم    أح ؤم ة   ل  ر  لر   الضر ق   فر  مةمر  ال م ر  ؤ رر الم   ر -2

الفرر     لاررف لرر     ررر ال  ررا ؤ ررر الضررأ واى  الرر او اى أررألتخ ة  ل.ةمررر  

ال م   ل ق ي  ى إلر  لفير      ي ان الت أوى إها كأ ً     ر  كرف  رر 

 ج(1)ال  ا ؤ ر الضأ واى  ال او اى ل ب   اأ   ر ال ات  الضلة 

  ؤم ة   ل    ل   الض ق   خ ة  ال م   ف تمر   أل و ر  الأ لرر ؤ رر ير و  -3

الايتضررررررأ  ؤ ررررررر التضرررررر ة   الاكتفررررررأ  الرررررر ا ر،  ا  أ ةرررررر   ضرررررر ي  الفررررررأئ ج 

 أألضأ واى       ر ؤ ص ال مدىج

 المطلععب الرابععع

 أثر تحرير سعر الصرف على الميزان التجارى 

ي  ا ل   الض ق   وًا    ً ا أر الت أو  ال  لة  التر  رتم أرير   ن ال رألم تيرر 

هم، الأ ر  الر ى يت  را ؤ رر ال  لر  المفرت و   ان  فر   يتم   أ ن الفر    الخر  أى أير 

                                                 

( وا ررر :   أرررف    ررر ن، ا ررر   ورررأم لررر   الضررر ق ؤ رررر  يررر ان المررر أ ؤأى ال  ائررر ى،  والررر   مأو ررر   ررر  1)
 رر م التفرريي ،   م ؤرر   ررر الرر  ن ال  بةرر ، ولررأل   كترر وا ، ك ةرر  ال  رر م الايتضررأ ف   ال  رر م الت أو رر   ؤ

 ج 110ص 2018يفم ال   م الايتضأ ف ،  أ    ال  بي، ال  ائ ، 
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مةمر  الفر    الخرر  أى ل   لر  المضرر و    م ر  ال  لر  الأ يرر   ا   رر  رردن ؤم ر    لةرر  

 كأل  لاو الأ    رج

 لرر لع أمرر  اهتمررً الل   رر  المضرر    اهتمأً ررأ  ألغًررأ  فرر   الضرر ق أ صررفه ا ا  

ل مر ى،  الايتضرأ   ضرف  ؤأ ر ،    ر  ؤ ر  أ ا كبي   ر الأهمة  أر     الف   ا

  ل    ل   الض ق      إف أأة  ل فة    ؤ ر ل   ال م  ج

  ل ق  ت أ ن ه ا الم  ا  ر  دن أ ؤير ؤ ر ال ل  التألر:

 ا    ل    الل     المض    لف   الض قج الفرع الأول:

 ا    ل    ل   الض ق ؤ ر المي ان الت أوىج الفرع الثانى:

 لأولالفععرع ا

 أثر تحرير الحكومة المصرية لسعر الصرف

فمضرر  أتل  رر  لرر   الضرر ق كررف يرر  الب ررع الم كرر ى ؤررر  ل يرر  لرر   الضرر ق 

   كرره لمررأ  ن ال رر ص  ال  ررا،     رري الرر  ن إلررر   ررع ال   مرر  أررر تألرر  ؤرر م الفررة    

ؤ ررر لرر   ال م رر   ؤرر م يرر و  الب ررع الم كرر ى  مررأ لرره  ررر ا  اى أررر اللفررأظ ؤ ررر هرر ا 



 وبعض المؤشرات الاقتصادية في مصر أثر تحرير سعر الصرف على الموازنة العامة -7

 
621 

،   ل   هلع ؤأ ً  أر تألر  تر    ؤ ر  أرر  ير ان المر أ ؤأى    رأ   ال  را الف   

 ج(1)ؤ ر ال م   الأ  بة 

 ي  شه ى  ض  ا خفأً أ تأً ا أر ت م الم   ص  رر ال مردى الأ  بةر   مرأ 

ا ى هلرررع إلرررر   شرررة  الفررر   الفررر  ا  لت بةررر  ال  رررا المت ايررر  ؤ رررر ال مررردى الأ  بةررر  

%،  مررأ لرربا  ررغ ا ل   لرر  20لررمة  أ فرر    صرر ً إلررر  يلرر أو  فرر   الألرر أو ال  

المضرر    ايتضررأ ف    ألةرر   ا تمأعةرر   مررأ ا ى إلررر ا رر  او الل   رر  المضرر    إلررر 

 :(2)لتل ي  ال  ي   ر الأه اق   ك    هأ 2016 ل    ل   ص ق ؤم تهأ ؤأم 

   أ   الضأ واى   خ ة  ال او اى ؤر    لا  خ ة  مةم  ال م   المل ة ج -ا 

 ضأ  ؤ ر المضأوبأى ؤ ر ال مدى أر الف   الف  ا الم -ب 

   لا أ ص  ي   لدلتثمأو الأ  بر الم أش   غي  الم أش ج -  

  لميلا  ت   أى الب ع ال  لر أتل    ل   الض ق لإ  أ ة  الت أ ف   هج -  
                                                 

(  ج  أ رررر  ؤبرررر  ال وررررةم تفررررر يأأيررررف: ا رررر    رررر  م ال  ةرررره المضرررر ى ؤ ررررر ا ا  الت ررررأو  الخأو ةرررر  1)
، ال رر   2017)الضررأ واى  الرر او اى المضرر   ( ك مرر ه  ل .ةررأس،    رر   ضرر  الم أصرر  ، اأ  ررف 

 ج382، ص526
أر هاى الم  ر،  ج ه     لر  لم  ؤ ي: لةأل   ل    ل   الض ق  ا  هأ ؤ ر ( وا   2)

الفم         ال  ف أر  ض ،      ك ة  الفةأل   الايتضأ ،  أ    أ ر ل  ف، ال    التأل  
 ج12، ص2021ي أي  
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    رررا ؤ رررر  ل  ررر  لررر   الضررر ق مةرررأم الب رررع الم كررر ى المضررر ى أتررر أي  ال مررردى 

 ف   الف  ا  التر كأ ً  تم  أو  الم أز ال لمرجالأ  بة   المضأ  ؤ ر ال

 الفععرع الثانععى

 أثر تحرير سعر الصرف على الميزان التجارى 

كأ ررً الرر أو ال مرردى أررر المأ ررر يررتم  ل يرر هأ أ ررأً  ؤ ررر ال ديرر  أررير الملترر ى 

 رأى ال هبر  مأوً      ل   ال مدى الأ  ى،  كأن ل لع ا    ؤ ر   لهأ ي وًا كبيرً ا  رر الث

 ج(1)ال ى تملا التم اواً أر الم أ دى ال م ف  المل ة   ال  لة 

 لم  ا ت و الأ   تير  لر وى ال مردى ؤرر الر ها،  بأ تشرأو الت رأو  ال  لةر  

   لرر هأ لرر ا   ألتضرر ي  ا   ألالررتي ا   رري   الميرر ان الت ررأوى أتل  رر  لرر   الضرر ق، 

ى ال  لةرر  الأ رر ى،  مررأ ا ى إلررر  ا خفررأص مةمرر  ال م رر  المل ةرر   مأوً رر   فرر   ال مررد

او فأز مةم  ال او اى،  مأ    ا ؤ ةه ل    ال   يير إلر ش ا  الف   المل ة  أ لًا  ر 

                                                 

( وا ررر  أرررر هاى الم  رررر،  ج ؤمررر    لمررر  أ  ررر  لررري  لررر ةمأن: ا ررر   م  رررأى لررر   الضررر ق ؤ رررر 1)
( الم  رررر  ال  مةرررر  2019 – 2010واى  الرررر او اى أررررر  مه و ررر   ضرررر  ال  بةرررر ، الفتررر   )الضرررأ 

، ال رر   الثررأ ر، ال رر   10ل  والررأى الت أو رر   البي ةرر ، ك ةرر  الت ررأو   أ  رر  ي ررأ  الفرر  ه، الم  رر  
 ج604، ص2019الأ ن، 



 وبعض المؤشرات الاقتصادية في مصر أثر تحرير سعر الصرف على الموازنة العامة -7

 
623 

الف   المفت و   لا خفأص  ا فتهأ   ن كأ ً لةفً أ فه      الفر   المفرت و  ،  مرأ 

 ا ى إلر ا خفأص ال او اى   لميلا أ ائ   ألة ج

 ن ا خفرررأص مةمررر  ال م ررر  المت  رررا ؤ رررر  ل  ررر  لررر   ا رررأ  أل فررر   ل ضرررأ واى أررر

الضرررر ق ا ى إلررررر   ررررأ   ت ررررم الضررررأ واى،  هلررررع لا خفررررأص مةمرررر  الفرررر    الخرررر  أى 

  أل ف   لم ا  ر ال  ن الأ  ىج

  م   ررأ المرر ن:  ررين  ل  رر  لرر   الضرر ق يرر  ى إلررر ا خفررأص الرر او اى    ررأ   

لت ررأوى ل   لرر    لفرري ه     ررا الضررأ واى،  مررأ يت  ررا ؤ ةرره إؤررأ   الترر ا ن ل ميرر ان ا

 الضغ ا التضخمة ج

كمأ ان  ل    ل   الض ق فلملا الأهر اق الايتضرأ ف  الا ةر   الترر  تمثرف أرر 

الت ا ن الايتضأ ى ال ا  ر  ر  دن الرتم او الألر أو المل ةر ، كمرأ  تمثرف افضًرأ أرر 

 الت ا ن الايتضأ ى الخأو ر  ر  دن   ا ن  ي ان الم أ ؤأىج

لتلميلا الأه اق  2016  ً  ض  لةأل   ل    ل   الض ق أر ؤأم  لم  ا 

 لمر  كرأن هلرع ير اوًا صرأئً أ  2022لألف  ال ك ،  م اؤمبً هلع أتل  ر    ير  أرر ؤرأم 

 أ لًا  ر ا  أؤهأ لةأل  ا امأشة  كأ   ج
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 المطلععب الخامععس

 أثر تحرير سعر الصرف على الاستثمارات الأجنبية

 بر الم أش   ر اأ   اهتمأ أى ال  ن ال أ ة     هأ  ض جفُ   الالتثمأو الأ  

أألالرررتثمأو  شررر ف ؤرررأم هررر  كرررف   رررأ   أرررر اصررر ن الم تمررر   رررر لررر   والرررمألة  

 ج(1)ت.ة.ة 

ا ررررأ الالررررتثمأو الأ  بررررر ؤررررأ ً   ررررأ ف رررر ن الررررتثمأو   أشرررر    تمثررررف أررررر إ شررررأ  

ةف،  ير  ف ر ن  ش  ؤأى       أل ف  ؤ ر المفتثم  الأ  بر  افضًرأ ؤ رر الب ر  المضر

الالررتثمأو الأ  بررر غيرر    أشرر   المتمثررف أررر الالررتثمأو أررر  لفورر  الأ وا  المألةرر ، 

 بررأل غم  ررر ان كدهمررأ فمررثدن ا تمررأن ول س الأ رر ان  ررر الخررأو  إلررر الرر ا ف إلا ا رره 

ي  رررر  أي همررررأ ا تدأررررأى   ه  رررر  كألفررررة    ؤ ررررر الإ او  أهررررر  تأترررر  أررررر الالررررتثمأو 

 أ الالتثمأو الأ  بر غي  الم أش  أد ففت ة  المفرتثم  الأ  برر الأ  بر الم أش ، ا

الفة    إلا ؤ ر الأوبأح أم    ن الإ او ج  بأل ف   لدلرتم او أر ن الالرتثمأو الأ  برر 

                                                 

لا  رررأو المل رررر (  ج ؤبررر  ل الضررر ي ى: الا  رررأو  ال مررر  الايتضرررأ ى،  والررر  لم   رررأى  تررر اى ا1)
 ج94، ص1989 ؤديته  أل م  الايتضأ ى أر  ض ،  او ال هض  ال  بة ، 
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الم أش  يتمي   ألالتم او تير ففتغ   المش  ز ا ف    ف ؤ ه الالتثمأو الأ  بر 

 ج(1)ضأوب  الش ي  غي  الم أش  وةفتغ   ا ف يضي   ؤ  ه ل م

الالررتثمأو الأ  بررر الم أشرر   ي رره المشرر  ؤأى  (2) لمرر  ؤرر ق   رر  الايتضررأ يير

التر ف.ةمهرأ   م اهرأ   ر ي هأ المفرتثم  الأ  برر ا رأ  فربا   ايتره الاأ  ر  ل مشر  ز ا  

 ألاشررت ا  أررر واس  ررأن المشرر  ز الرر   ر أ ضرريا يبرر و لرره تررلا الإ او  ا   ارر ن   ررع 

    ش ف   أش  ؤر    لا الأأ ا  ا  الش كأى الأ  بة جالمش  ؤأى  فتثم  

  فررر ر  ضررر  إلرررر  ررر أي  التفرررهةدى ل ررر ب الالرررتثمأو الأ  برررر الم أشررر  ؤرررر 

   لا لر الم ا ير التر  ر  دلهأ  ش ة  المفتثم  الأ  بر ل   ن الفر   المضر    

أرر    خ ا  الره أرر المشر  ؤأى الترر  لمرلا لره   رأأ  شخضرة    خر م ؤ  ر  الت مةر 

 مررر   المفرررتثم  الأ  برررر  2017لفررر    72 ضررر ،  يررر   ميررر  يرررأ  ن الالرررتثمأو ويرررم 

،  ا خرأه (3)12، 11ت اأ   أص  ا و هأ المش ز أر هر ا المرأ  ن أرر  ضر ص المر ا  

                                                 

( ؤبررر  الفررردم اأررر  يلرررو: ايتضرررأ فأى الالرررتثمأو الررر  لر، الم ترررا ال  برررر اللررر ير، الإلررر   و  ، 1)
 ج21، ص1992

ضررأ ى (  ج  ألرر  لرر    غ رر ن ت مررر: الالررتثمأو الأ  بررر الم أشرر  أررر  رر   لةألرر  الا فتررأح الايت2)
 ج114، ص1988أر  ض ، ولأل   كت وا ،  أ    ؤير شمه، ك ة  اللم  ، 

 ج2017لف    72( يأ  ن الالتثمأو المض ى ويم 3)
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ال  يررر   رررر الإ ررر ا اى  ترررف ال  يررر   رررر الم أ ؤرررأى  ررر  المفرررتثم  ر   شررر  يهم ؤ رررر 

 ج(1)الالتثمأو أر  ض 

 هلررع ل رر    2016وًا أتل  رر  لرر   الضرر ق أررر  رر أمب   لمرر  ا خرر ى  ضرر  يرر ا

الرر أب اهمهررأ  رر ب الالررتثمأو الأ  بررر الم أشرر ،  بألتررألر أرر ن  ل يرر  لرر   الضرر ق 

  غييرر   يرر    ؤ ررر الالررتثمأواى الأ  بةرر  الم أشرر  ، أا مررأ ا خفضررً مةمرر  ال م رر  كررأن 

فر  مةمر  ال م رر  هلرع ترأأً ا لترر ألا    رأ   الالرتثمأو الأ  بررر الم أشر ، تيرر يرر  ى  

المل ة  إلر  م يف  األةف الإ تأح    أ   ر ال  ا ؤ رر ال مرف  الت حةرف   رأ يت  را 

 ؤ ر هلع  ر ؤ ائ  ل ل س الأ  ان المفتثم  ج

تيررر يرر ى هرر ا الرر اى ان  ل يررف ال ديرر  أررير  (2)إلا ان ه ررأ  واى  خررألو لرر لع

الخرررأو  ا  ررر  ان  لررر   الضررر ق الألرررمر  الالرررتثمأو الأ  برررر الم أشررر  المرررأ م  رررر

الفت اى التر كأن أيهأ ل   الض ق  فتمدً، كأن ه أ  ا  هأوًا أرر  ر ألا الالرتثمأواى 

                                                 

(  ج   لر    فف ل مر    فرف:   و الا فرأ  ال رأم أرر  ؤرم ال مر  الايتضرأ ى أرر إ رأو ال  الر  1)
، 2017 أ  رررر  الم ضرررر و ،  الا تمأعةرررر   ررررألت بيلا ؤ ررررر  ضرررر ، ولررررأل   كترررر وا ، ك ةرررر  الت ررررأو 

 ج97ص
(  ج ؤ ررري ؤبررر  ال   ررر  لررر ةمأن:  ررري ي  الرررتم او لررر   الضررر ق ؤ رررر  ررر ألا الالرررتثمأواى الأ  بةررر  2)

 الم أش   إلر  ض ،      لأألا، 



 وبعض المؤشرات الاقتصادية في مصر أثر تحرير سعر الصرف على الموازنة العامة -7

 
627 

الأ  بةرر  الم أشرر    بألممأأررف أمرر    ا  ررً هرر   الالررتثمأواى أررر الفترر   التررر  رر ه و أيهررأ 

 ل   الض قج

  رر ى ال أتررر  ررين الرر اى لررألو الرر ك    ن كررأن صررلةلًأ لا رره لا فمثررف المأؤرر   

 2017 2016ال أ رررر  أ  رررر  أ ا خرررر ى  ضرررر  يرررر اوًا أتل يرررر  لرررر   الضرررر ق أررررر ؤررررأم 

 2018 2017  ةرررأو   لاو،  أرررر ؤرررأم  7,9اصررر لً الالرررتمأواى الأ  بةررر  الم أشررر   

  ةرررأو   لاو  9,01اصررر لً  2019 2018  ةرررأو   لاو،  أرررر ؤرررأم  8,14اصررر لً 

ر ؤ ر الالتمأواى  ه ا   ش   ا   ؤر اف أأةأى  ل    ل   الض ق  ا    الإف أأ

 ج(1)الأ  بة  الم أش  

 ل  يررر ق ؤ رررر ا ررر   ل  ررر  ال م ررر  المضررر    ؤ رررر الالرررتثمأو الأ  برررر الم أشررر  

لر ت لر أرر هلرع  والر  الفر ص أ  رر   ؤدير     فر  هاى  لالر  إتضرأئة  أرير  ل  رر  

 ل   الض ق أت أمأى الالتثمأو الأ  بر لمض ج  ر  دن أةأن ال   ن التألر:

  

                                                 

 (  مأو   الب ع الم ك ى المض ى لف  اى  خت ف ج1)
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 (2قم )جدول ر 

 متوسط سعر صرف العملة المصرية وتد قات الاستثمار الأجنبى المباشر

 السنة
 متوسط سعر الصرف

 )الجنيه/ الدولار(

 صا ى الاستثمار الأجنبى

 المباشر بالمليار عولار

2009/2010 5,62 6,758 

2010/2011 5,93 2,188 

2011/2012 6,06 2,078 

2012/2013 6,87 3,753 

2013/2014 7,15 4,119 

2014/2015 7,53 6,379 

2015/2016 8,85 6,932 

2016/2017 14,74 7,915 

2017/2018 17,86 8,14 

2018/2019 17,55 9,01 

2019/2020 15,65 8,1 

 تم إعداع الجدول على ضوء التقارير السنوية للبنك المركزى المصرى أعوام مختلفة.
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  بررر الم أشر  يرف أ و رر  كبير     رر  يتضر   رر ال رر  ن الفرأألا ان الالرتثمأو الأ

  ةررأو   لاو  هررر ا  تة رر  ل تررر ا   2,188إلرررر  6,758تيررر دررر    ررر  2011ؤررأم 

الترررر     رررً لهرررأ ال  لررر  المضررر   ،  تررر      رررأ   كبيررر     ررر   ل  ررر  لررر   الضررر ق 

  ةرأو  6,932ل  م   المض     ا خفأص مةمتهأ  مأأف الر  لاو الأ    رر تيرر  ا   رر 

ج أا مررررررأ ا خفضررررررً مةمرررررر  ال م رررررر  2020ؤررررررأم  8,1إلررررررر  2016 2015  لاو ؤررررررأم 

المض     ا    ه   ألا الالتثمأو الأ  بر الم أش ج  بتل يف ال دير  أرير  ل  ر  لر   

الضرر ق ا  ا خفررأص مةمرر  ال م رر  المضرر     الالررتثمأو الأ  بررر الم أشرر  يتضرر   ررر 

  دن التل يف التألر:

 ا ر  (: 2015/2016 – 2009/2010رف )أولًا: الفترة ما قبعل تحريعر سععر الصع

لت را الأتر ا  الفةألرة   2016 2015كف   الرأس ل رأم  2010 2009ؤأم 

  بأير ال  ا ف الم     أر الالتثمأو الأ  بر     الآ ر:

   100×  5,62( ÷ 5,62 – 8,85  ررررررررررر ن  غيررررررررررر  لررررررررررر   الضررررررررررر ق   ) -

 %ج57,5

×  6,758( ÷ 6,758 – 6,932   ن  غي  الالتثمأو الأ  بر الم أش    ) -

 %ج2,57   100
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 (: 2019/2020 – 2016/2017ثانيًا: الفترة ما بعد التحرير من )

   100×  14,74( ÷ 14,74 – 15,65  ررررر ن  غيررررر  لررررر   الضررررر ق   ) -

 %ج6,17

×  7,915( ÷ 7,91 – 8,1  ررررر ن  غيررررر  الالرررررتثمأو الأ  برررررر الم أشررررر    ) -

 %ج2,34   100

مأو الأ  بر الم أش   تمأوب أر الفت    مأ لبلا     ان    ن  غي  ت م الالتث

 يبف التل     ب   التل   ج   تض  هلع  ر ال   ن التألر:

 معدل التغير %
خلال المدة من 

2009/2015 

النتيجة 

)الاستثمار 

 السعر( –

خلال المدة من 

2016/2020 

النتيجة 

)الاستثمار 

 السعر( –

معامل التغير 

 التفاضلى للفترتين 

 )بعد، قبل(

 %51,33-  %6,17  %57,5 الصرف سعر

الاستثمار الأجنبى 

 المباشر
2,57 + 2,34% + -0,23 

يتض   ر ال   ن الفأألا ان  ي ي  ا خفأص مةم  ال م   المض    لر ا  يبرف ا  

    غي        ش ف كبي  أرر ت رم  ر أمأى الالرتثمأو الأ  برر الم أشر  الر او  ل   لر  



 وبعض المؤشرات الاقتصادية في مصر أثر تحرير سعر الصرف على الموازنة العامة -7

 
631 

%   ان أت   ال وال      51,33المض    أ ف   المض   ج أم   خفضً مةم  ال م   

 %ج0,23هلع ا خف  الالتثمأو الأ  بر أر أت   ال وال   مم او 

 المطلععب السععاعس

 أثر تحرير سعر الصرف على حجم الدتن العام

يتمثف ال ير ال أم أر  أ  مت  ه ال هأى ال أ   أرر ال  لر  لر ا   رر الر ا ف ا  

 ا اى ال أ   أر  غ ة  ال فمأى ال أ  جالخأو  أر تأل  ؤ   الإي  

   رر  الرر ير ال ررأم إترر ى  ضررأ و الإيرر ا اى ال أ رر  ل   لرر    أمًررأ ل م ررأيي  ال  لةرر  

أرر ن  فررت  أى الرر ير ال ررأم  ارر ن أررر اللرر    الأ  رر  إها أ غررً  فرر   الرر ير ال ررأم إلررر 

 ج(1)%  ر ال أ ج الإ مألر50ال أ ج المل ر الإ مألر أر ت    

 ي   أل ك  ان ال  ن ال أ ة     هرأ  ضر    رأ ر  رر ال  رأ   المف  ر    مأ ه   

أررر ت ررم الرر ي ن المل ةرر   الخأو ةرر   مررأ يت  ررا ؤ يهررأ  ررغ ً أ  ألةرر   ايتضررأ ف  ؤ ررر 

كأهررف ال  لرر   مررأ يرر أ    ررع الرر  ن إلرررر  ل  رر  لرر   صرر ق ؤم تهررأ،  لاررر يرر   ررر    

                                                 

  لتل  رر  لرر   الضرر ق ( وا ر  أررر هاى الم  ررر:  ج إفمررأن ؤ رري  لفرر ظ ال  رر   ، الآ ررأو الت    ةرر1)
( الم  ررر  ال  بةررر  لرررب او  الم ومررر  ال  بةررر  2018: 1990أرررر الايتضرررأ  المضررر ى  ررردن أتررر   )

 ج48، ص2013 ففمب ،  4ؤ    43ل ت مة  الإ او  ،  أ    ال  ن ال  بة ،      
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اى الا ةرر  أررر المفررتمبف إها لررم لةألرر   ل  رر  لرر   الضرر ق  رري يً ا لرر بةًأ ؤ ررر المتغيرر  

 تم ر ال  ل   ر إؤأ   الت ا ن  ا تضأص الض  أى ال م ف  ال أ    ؤر لةأل   ل ي  

 ج(1)ل   الض ق

 لرر ق  فررت  ص أررر هرر ا  ل  رر  لرر   الضرر ق ؤ ررر ت ررم الرر ير ال ررأم  ل ةًررأ 

   أو ةًأ  ر  دن أ ؤير ؤ ر ال ل  التألر:

 ؤ ر ت م ال ير ال أم  ل ةًأجا    ل    ل   الض ق  الفرع الأول:

 ا    ل    ل   الض ق ؤ ر ت م ال ير ال أم  أو ةًأج الفرع الثانى:

 الفععرع الأول

 أثر تحرير سعر الصرف على حجم الدتن العام محليًا

يتمثررف الرر ير ال ررأم المل ررر أررر الم ررألا التررر  لضررف ؤ يهررأ ال  لرر   ررر المرر ا  ير 

اشررخأص  بة يررير ا     رر  ير أررر شرر ف يرر  ص   الم.ةمررير ؤ ررر اوا رريهأ لرر ا  كررأ  ا

 ؤأ    ل ة ج

                                                 

  ر  أرر (  ج كمأن ا ير ال صأن: الايتضأ  المض ى أير الم  ي   الف  ان، ا  تأ ال ير ال رأم  ال1)
 ج81، ص2016الم ا    ال أ  ،  أ    الإل   و  ، 
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   تا ن ال ير المل ر  ر  د   ؤ أص :

 أولًا: السندات وأذون الخزانة.

أألفرر  اى هررر صرر    يأأ رر  ل ترر ا ن  ضرر وهأ ال  لرر   مترر ص أهررأ ال  لرر  ي  ً ررأ 

       الأ ف        المم ص أ ائ   ل   ج

 لر  يضري   الأ رف   ت ر ز اصر اواى اه ن اه ن الخ ا ر  أهرر صر     ضر وهأ ال 

ي ً رأ،    هرأ  رأ فضر و  91الخ ا   تيرر  ضر و لآ رأن  خت فر  أم هرأ  رأ فضر و لمر   

ي ً رأ،  364ي ً رأ    هرأ  رأ فضر و لمر    273ي ً أ،    هرأ  رأ فضر و لمر    182لم   

 ج(1) ؤأ ً   أ يتم الإكتتأب أيهأ  ر يبف الب     الم لفأى المألة 

 الاقتراض من بنك الاستثمار القومى:ثانيًا: 

  مثرررف   رررع المررر  ص الررر ي ن المفرررتلم  ؤ رررر الهي رررأى الايتضرررأ ف  لضرررأل  أ رررع 

 الالتثمأو الم  ر  الب    الأ  ىج

 

                                                 

(  ج ؤد  إأ ادةم ؤب  الم  ر: اه ن  ل  اى الخ ا   ال أ  ،  وال   مأو ر ،  او الفار   المرأ  ن، 1)
 ج14، ص2016
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 ثالثًا: مقاصة عتون بنك الاستثمار القومى:

  تمثرف   ررع الممأصر  أررر  ل ير   فررتلمأى أ رع الالررتثمأو المر  ر لرر ى الهي ررأى 

أل  ل    ل ي  الر ي ن المفرتلم  ؤ رر أ رع الالرتثمأو المر  ر يبرف تضري   الايتضأ ف   

شهأ اى الالرتثمأو  ؤ ائر هأ  لر  اى الت مةر  الإ او ر   غي هرأج  ب رأً  ؤ رر هلرع يتلر   

 صأأر ال ير ال أم المل رج

  مررأ لا شررع وةرره ان الرر ير ال ررأم المل ررر يرر   او فرر  ؤمررا  ل  رر  لرر   الضرر ق 

 أ   ل   ل ، تيرر يرتم  غ ةر  هر ا ال  ر   ألالرت ا    مرأ ير  ى  فبا ؤ   الم ا    ال

إلرررر  فرررأيم الررر ير ال رررأم، تيرررر  ا ى مةمررر  الررر ير ال رررأم  تة ررر  ا خفرررأص مةمررر  ال م ررر  

 المل ة ج

  رر ى ال أتررر لاأرر   ررر التخ ررة  الاررو  ل يررو ال  ررأ   أررر الرر ير ال ررأم  ال مررف 

  تأ ة جؤ ر  فضه ؤر    لا   شي  الا فأ  ال أم    أ   الإ
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 الفععرع الثانععى

 أثر تحرير سعر الصرف على حجم الدتن العام خارجيًا

فمض   أل ير ال أم الخأو ر الم  ص التر  لضف ؤ يهأ ال  ل   ر الخأو  ل ا  

  رررررررررر   ن ا  بةررررررررر  ا   رررررررررر اشرررررررررخأص  بة ةررررررررر  ا       ررررررررر   .ةمررررررررر  أرررررررررر الخرررررررررأو  

لر        ل    ل   الضر ق ا   ر   وم    لة  كض     ال م  ال  لر،  الب ع ال   

ؤ ررر او فررأز الرر ير ال ررأم الخررأو ر  بألتررألر يرر    لرر بةًأ ؤ ررر ال مرر  الايتضررأ ى   فررأيم 

 ؤ   الم ا    ال أ   ل   ل ج

 بأل و  إلر الايتضأ  المض ى أ ن ال ي ن الخأو ة    اصف الاو فرأز  مرأ فمثرف 

الخرأو ر أرر ال بر  الثرأ ر    شً ا ؤ ر  أ ا كبي   ر الخ  و ، تير أ ا الر ير ال رأم

  ةرأو   لاو  مأوً ر   رأل ب  الأ ن لر اى ال رأم ال رألا  129,195ليب را  2021أر اأ  رف 

 ج(1) %3,07  ةأو   لاو أ  أ   ي وهأ  125,337

  تض   مرأ لربلا ان  ل  ر  لر   الضر ق  ا خفرأص مةمر  ال م ر  المل ةر  كرأن 

  ر تير  ا ى مةم  ال ير ال أمجله ا    الف بر أر ال ير ال أم المل ر  الخأو 

                                                 

 ج2021( أةأ أى الب ع الم ك ى المض ى، اأ  ف 1)
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ان ا خفأص مةم  ال م   المل ة   مأأف ال مدى ال  لةر   الأ ر ى  ويرى  الباحث

ا ى إلررر   ررأ   الرر ير الخررأو ر،  تة رر   ررأ  تلم رره الل   رر  المضرر     ررر ا رر ان  ائرر   

 فررربا  ل  رررف ال م ررر  المل ةررر  إلرررر ؤمررردى   لةررر  كألررر  لاو الأ    رررر لاو فرررأز مةمررر  

و اى التر ف تم  ؤ يهأ الم تج المل ر   أصً  الم ا  الأ لة   أر الممأأرف ا خفرأص ال ا

الضأ واى  مأ    ا ؤ ةه ا خفأص  ر ألا ال مر  الأ  برر الر او  ل ل   ر  المضر   ، ا رأ 

 أل فرررر   ل رررر ير المل ررررر أي  رررر  لرررربا او فأؤرررره  فرررربا او فررررأز الا فررررأ  ال ررررأم ل ل   رررر  

 ال م   المل ة جالمض     أصً       خ ة  مةم  

ان  ررر الرر أب   ررأ   الرر ير المل ررر أ  رره ي  رر  إلررر او فررأز  فمررأى  ونععرى أيضًععا:

الل     المض     أصًر    ر  ا خفرأص مةمر  ال م ر ،  ان  رر اهرم الر أب   رأ   الر ير 

الخرررأو ر   ررر   خ رررة  مةمررر  ال  ةررره المضررر ى ا رررأم لررر   ال مررردى الأ ررر ى   أصًررر  

ل   أ   التر  لم تهأ الل     المض    ؤ    ل  ف ؤم تهأ ال  لاو الأ    ر كأن  تة   

ل ر  لاو الأ    رر  فرربا او فرأز مةمر  الرر او اى، تيرر ان الإ ترأ  المل ررر ف تمر   شرر ف 

كبير  ؤ رر الاثير   ررر المر  دى المفرت و  ، كمرأ ان ا خفررأص ت رم الضرأ واى  فرربا 

 ن  ي ررره  مررر  ؤديررر  افضًرررأ أرررر ا خفرررأص ال مررر  الأ  برررر الررر او  إلرررر  ضررر    م رررر المررر

 ؤ فة  أير  ل    ل   الض ق ل  م   المل ة   ال ير  ش.ةه المل ر  الخأو رج
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 الخعاتمعة

 مث ررررً ال والرررر  أررررر  ل يررررف ا رررر   غيرررر اى لرررر   الضرررر ق ؤ ررررر اهررررم الفةألررررأى 

الايتضأ ف ،    أ لرً ا ر  التغير اى ؤ رر الم ا  ر  ال أ  ر  ل   لر   أؤت أوهرأ  تغيرً ا  أ ً رأ 

لرر   الضرر ق،  ا  ررلً ال والرر   ل يررف ل  فمررأى  الإيرر ا اى ال أ رر    رري   ل تغيرر  أررر 

  ل    ل   الض ق ؤ ر ؤ   الم ا    ال أ   ل   ل ج

كمرررأ   أ لرررً ال والررر  ي رررأو  ل  ررر  لررر   الضررر ق ؤ رررر التضرررخم    ررر ن الفأئررر   

  يرر ان المرر أ ؤأى  ت ررم الاتتةررأ ر ال مرر ى الأ  بررر  الضررأ واى  الرر او اى  الميرر ان 

  أوى  الالتثمأواى الأ  بة   ت م ال ير ال أم  ش.ةه ال ا  ر  الخأو رجالت

 ا  ررر  ال لرررر  ررري ي   ل  ررر  لررر   الضررر ق  ا خفرررأص ال م ررر  المل ةررر   مأأرررف 

ال مدى ال  لةر    ر ى  ري     رع الم شر اى الايتضرأ ف  لرألف  الر ك   رر  ر ا   ل  ر  

 ل   الض قج

الت صررررةأى    ررررلهأ ؤ ررررر ال لرررر   لمررر  ا تهررررر ال أتررررر لم م ؤرررر   ررررر ال تررررأئج   

 التألر:
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 أولًا: النتائج التى توصل إليها الباحث:

     ؤدي     ف  أير  ل    ل   الض ق ) خ رة  ال م ر  المل ةر (  برير  -1

كرررف  رررر   رررأ   الضرررأ واى،  ا خفرررأص الررر او اى،    رررأ   الررر ير ال رررأم،  او فرررأز 

 الاتتةأ ر  ر ال م  الأ  بر،  او فأز التضخمج

ر   وررم الرر  ن ال أ ةرر     هررأ  ضرر   ررر ؤ رر  شرر ه  ائررم أررر الم ا  ررأى   ررأ  -2

ال أ رر   فرربا الاو فررأز المفررتم  أررر ال فمررأى ال ررأم  رر    رر    مررص شرر ي  أررر 

 الإي ا اى ال أ  ج

ان ا خأه ي او ت   ر أتل    ل   الض ق أ ن هلع ي ن  لال   ا ل  ؤ ر  -3

  ض امة  الفةأل  ال م ف ج

  الضرر ق أ  رره يررتم  ل يرر  لرر   صرر ق  دئررم  ررر  رردن لةألرر   ل  رر  لرر  -4

 ل تض ي   الالتي ا ج

      ؤدي    أش   أير  ل    ل   الض ق  ؤ   الم ا    ال أ   ل   ل ج -5

فُ رر  لرر   الضرر ق ؤ ررر  و رر  كبيرر    ررر الأهمةرر  أررر وبرر  الايتضررأ  المل ررر   -6

  ألايتضأ  ال  لرج
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 أى المل ةر   يلر أو فلملا ل   الض ق  مأو   أ أل  أير ال أو الف    الخ  -7

 الف    الخ  أى الأ  بة  المشأأه  لهأج

 ثانيًا: التوصيات التى توصى بها الباحث:

ف ا       الم أز الإ تأ ر  ال مف ؤ ر وأ  كفأ    شغي ه يبف الاي ام ؤ ر  -1

  ل    ل   الض قج

   شي  الا فأ  الل   ر  أصً  وةمأ يت  لا  ألم ألاى غي  الإ تأ ة ج -2

 ل    ل   الض ق ف را ان يت  هرأ   رأ   أرر الضرأ واى     ؤهرأ ان لةأل   -3

  ؤ م الت كي  ؤ ر   ألاى  ل    ل تض ي ج

  رررأ   تررر اأ  الالرررتثمأو ل ررر ب الالرررتثمأواى الأ  بةررر  الم أشررر       يهرررأ إلرررر  -4

   ألاى إ تأ ة ج

ال مررف ؤ ررر الررتخ ام التا  ل  ةررأ الل يثرر  أررر الم أؤررأى الإ تأ ةرر        هررأ  -5

الإ ترررأ  المتميررر    ررر  ا  الررر  ف   مرررف الايتررر اص الخرررأو ر الررر ى فمثرررف أيررر  ا  

  غ ً أ ي    ؤ ر ايتضأ  ال  ل  الممت   ج
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ف ا ؤ ر الف  أى الايتضرأ ف  ان  تمتر   ألمضر امة   الشرفأوة  أرر لةألرتهأ  -6

 ال م ف ،   ش  أةأ أى  مةم       ال اي  الايتضأ ىج

يررر اوًا أ أئةًرررأ تترررر لا فلررر   ان يررر او  ل  ررر  لررر   الضررر ق ف رررا الا ف ررر ن  -7

او  ررأ  لرر اً   أل فرر   ل أرر ا  ا  الب رر   ا  ل م لفررأى المرر  ص لهررأ  ألت أ ررف 

 أر ال م  الأ  برج

ؤ   ا خأه ي او أتل    ل   الض ق أ  ه ف ا ان ف  ن  تة   الت فريلا الترأم  -8

أررير الب ررع الم كرر ى ك هرر   فرر  ل  ؤررر الفةألرر  ال م فرر   ال هررأى هاى الضرر   

   في  الفةأل  المألةر   الا فرأ  ؤ رر الأهر اق الايتضرأ ف  لتل  ر  لر    أ لم

 الض ق كم  ن التضخم،     ن ال م ج

ف ررررا ؤرررر م الت   ررررف كثيررررً ا ؤ ررررر  ل  رررر  لرررر   الضرررر ق ل رررر ب الالررررتثمأواى  -9

الأ  بةرر  الم أشرر  ، تيررر ان  م  ررأى لرر   الضرر ق    ررر ؤرر م ال مي ي رر  أررر 

 أو أر  ض ج ف س المفتثم  ر الأ أ ا لدلتثم
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 قائمعة المراجعع

 أولًا: المراجع العربية:

لرررر   الضرررر ق أررررير ال و  رررر   الت بيررررلا،  او ال هضرررر   ع. إبععععراميم محمععععد الفععععار: -1

 ج1992ال  بة ، 

ا   التضرخم ؤ رر لر   الضر ق التر ا  ر ل   ةره  ع. أحمد عزت محموع المتولى: -2

ل  والرررررررأى الم كرررررر  الرررررر فمم ا ر ال  بررررررر  2019:  2000أررررررر الفترررررر    ررررررأ أررررررير 

 الالت ا ة ة   الايتضأ ف   الفةألة ج

المألةر  ال أ ر  المضر    ) والر  الايتضرأ  ال رأم المضر ى( ع/ السيد عبد المعولى:  -3

 ج1994 او ال هض  ال  بة ، 

الا  أهرأى الل يثر  أرر ال دير  أرير الفةألر  المألةر   ع/ السيد عطية عبد الواحد: -4

 ج2003الأ لر،  او ال هض  ال  بة ،  ال م ف     اشأو   أص  لمض ، ال     

  ررأ ا   ايتضررأ فأى المألةرر  ال أ رر ،  او ال هضرر   ع. السععيد عطيععة عبععد الواحععد: -5

 ج2000ال  بة ، 

الآ رررأو الت    ةررر  لتل  ررر  لررر   الضررر ق أرررر  ع. إيمعععان علعععي محفعععو: العجعععوزة: -6

(، الم  ررررر  ال  بةررررر  لررررررب او ، 2018: 1990الايتضرررررأ  المضررررر ى  ررررردن الفترررررر   )
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 4ؤرررر    43مرررر  ال  بةرررر  ل ت مةرررر  الإ او رررر (،  أ  رررر  الرررر  ن ال  بةرررر ،    رررر  الم و

 ج2013 ففمب  

الايتضررأ  الا ررر الا تةررأو ال ررأم  الخررأص،  جععيمس جععوارتينى وريجععارع أسععتروب: -7

 ج1988 او الم  خ ل  ش  ال  أص، 

ايتضأ فأى الت أو  ال  لة  أ  ن  او  ش ، ال     الثألث ،  ع. حمدى عبد العظيم: -8

 ج2000

ا رررر  لررر   الضرررر ق ؤ رررر الم ا  رررر  ال أ ررر  أررررر  ضرررر   ع. حمعععدى عبععععد العظععععيم: -9

 ج1982(، ولأل   كت وا ،  أ    الأ ه ، ك ة  الت أو ، 1980: 1960)

الالتثمأو الأ  بر الم أش  أر     لةأل  الا فتأح  ع. خالد سعد زغلول حلمى: -10

 ج1988مه، الايتضأ ى أر  ض ، ولأل   كت وا ، ك ة  اللم  ،  أ    ؤير ش

 ري ي  الفر    أرر الر أو صر ق ال  ةره المضر ى ع. خالد عبد الوهاب الباجورى:  -11

 ج2016ؤ ر الايتضأ  المض ى، ا لأ  الغ ق ال  بة ، اكت ب  

ال ديأى الايتضأ ف  ال  لة ،  او ال هض  ال  بةر  أر  ن  ع. رشدى إبراميم السيد: -12

 ل    ش ج
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ق أير الت   م  الث أى،  وال   ل ي ة  ال أو الض   ع. رمزى علي إبراميم سلامة: -13

 مأو ررر   ررر  الإشرررأو  إلرررر ال ررر ن أرررير الاي ررر  ر  ال مررر  ير،    ررر  ال لررر   ال  مةررر ، 

 ج1993الإل   و  ، ال    الأ ن،  أوس 

المألةرر  ال أ رر  )اصر ن ال و  رر     بةمأ هررأ الم أصرر  ،  ع. رمضععان صععدتق محمععد: -14

 (ج2004 او ال هض  ال  بة ، 

 لأ ر اى أرر ؤ رم المألةر  ال أ ر   التشر    المرألر،  او  تن ناصعر:ع. زين العابد -15

 ج1998 – 1997الثمأأ  ال أ  ة ، 

ا رر  ا لرر اق لرر   الضرر ق الل.ةمررر ؤررر  فررت ا  الترر ا  ر ؤ ررر  ع. سععامية عمععار: -16

ال مرر  الايتضرررأ ى أرررر  ضررر ،    ررر   ضرر  الم أصررر  ، الفررر   ال ا  ررر   التفررر  ن، 

 ج470 469، ال    2003ي أي   اأ  ف 

اص ن المألة  ال أ  ،  وال   ل ي ة  لأص ن الفر المرألر  ع. عاعل أحمد حشيش: -17

 ج1983لمألة  الايتضأ  ال أم،   لف  الثمأأ  ال أ  ة ، 
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    م ال أو الضر ق،  والر   ل ي ةر  أرر  ر   الت  بر   ع. عاطف حسن النقلى: -18

  ر  ؤرير شرمه، الل يث  ل  وأم ال مر ى الر  لر، ولرأل   كتر وا ، ك ةر  اللمر  ،  أ

 ج1983

ا رر   ل  رر  لرر   صرر ق ال  ةرره المضرر ى ؤ ررر  ع. عبععد الععرؤوف أحمععد الحنفععى: -19

 ج2009  أو   ض  الخأو ة ،  او ال هض  ال  بة ، 

ايتضأ فأى الالتثمأو ال  لر، الم تا ال  بر الل ير،  ع. عبد السلام أبو قحف: -20

 ج1992الإل   و  ، 

لايتضرررأ ى،  والررر  لم   رررأى   لررر  اى الا  رررأو  ال مررر  ا ع. عبعععد ل الصععععيدى: -21

الا  رررأو المل رررر  ؤديتررره  رررأل م  الايتضرررأ ى أرررر  ضررر ،  او ال هضررر  ال  بةررر ، 

 ج1989

اه ن  لر  اى الخ ا ر  ال أ ر ،  والر   مأو ر ،  او  ع. علاء إبراميم عبد المعطعى: -22

 ج2016الفا   المأ  ن، 
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لرررتثمأواى  ررري ي  لررر   الضررر ق ؤ رررر  ررر ألا الا ع. علعععي عبعععد العزيعععز سعععليمان: -23

، الفرر   460، 459الأ  بةرر  إلررر  ضرر ،    رر   ضرر  الم أصرر  ، المررأه  ، ال رر   

 ج2000ال ات   التف  ن، ي لي ، اكت ب  

ا رر   م  ررأى لرر   الضرر ق ؤ ررر الضررأ واى  ع. عمععرو محمععد  ريععد سععيد سععليمان: -24

(، الم  ررر  ال  مةررر  2019: 2010 الررر او اى أرررر  مه و ررر   ضررر  ال  بةررر  الفتررر   )

، ال ر   10الت أو    البي ة ، ك ة  الت رأو ،  أ  ر  ي رأ  الفر  ه، الم  ر  ل  والأى 

 ج2019الثأ ر، 

الايتضررأ  المضرر ى أررير الم  يرر   الفرر  ان، ا  تررأ الرر ير  ع. كمععال أمععين الوصععال: -25

 ج2016ال أم  ال    أر الم ا    ال أ  ،  أ    الإل   و  ، 

ه المضر ى ؤ رر ا ا  الت رأو  ا ر    ر  م ال  ةر ع. ماجد عبعد العظعيم حسعن قابيعل: -26

الخأو ةرررررر  )الضررررررأ واى  الرررررر او اى المضرررررر   ( ك مرررررر ه  ل .ةررررررأس،    رررررر   ضرررررر  

 ج526، ال    2017الم أص  ، اأ  ف 

كةرررف فمررررأس ال  رررر  المرررألر،    رررر  التم  ررررف  مععععاريو بليجيععععر، أوريععععن لشيسععععتى: -27

 ج1992 الت مة ، 
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و اى أررر  رري ي   غيرر  الضرر ق ؤ ررر الضررأ واى  الرر ا مععاهر حسععن محمععد محمععد: -28

 ضرر ، ولررأل   أ فررتي ، ك ةرر  الايتضررأ   ال  رر م الإ او رر ،  أ  رر  الأ هرر ، غرر  ، 

 ج2018أ ف ير، 

الايتضرررأ  الررر  لر الم أصررر ،  او ال أ  ررر  ال  يررر  ،  ع. مجعععدى محمعععوع شعععهاب: -29

 ج2007الإل   و  ، 

 ج1998الايتضأ  ال م ى،   لف  ش أب ال أ   ، المأه  ،  ع. مجيد ضياء: -30

 ر ى أأؤ ةر  الفةألر  المألةر   ال م فر  أرر   أل ر  ؤ ر   الحاورى:ع. محمد أحمد  -31

الم ا  ررر  ال أ ررر  أرررر الرررةمر، ولرررأل   كتررر وا ، ك ةررر  الت رررأو ،  أ  ررر  ي رررأ  الفررر  ه، 

 ج1998

ال ديررررأى الايتضررررأ ف  ال  لةرررر ،  او ال هضرررر  ال  بةرررر ،  ع. محمععععد زكععععى المسععععير: -32

 ج1981ال     الثألث ، 

أكف  ل يرر  لرر   الضرر ق   ميررةم الم ررأ دى،  شرر ع. محمععد نععاحم محمععد حنفععى: -33

 ج1999الهي   المض    ال أ   ل اتأب، 
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 لر     ان:  ميةم ا    ل    لر   الضر ق أري ع. منصور علي منصور شطا:  -34

(، 2020-2010 ضررر ،  والررر   ل ي ةررر  لررر      شررر اى الايتضرررأ  المررر    رررر )

 ج2020الفأ اى،       ال والأى المأ   ة   الايتضأ ف ، ك ة  اللم  ،  أ   

  و الا فأ  ال أم أر  ؤم ال م  الايتضأ ى أرر  ع. موسى جويفل سلمى جويفل: -35

إ رررأو ال  الررر  الا تمأعةررر   رررألت بيلا ؤ رررر  ضررر ، ولرررأل   كتررر وا ، ك ةررر  الت رررأو ، 

 ج2017 أ    الم ض و ، 

لةألر  لر   الضر ق أرر  ضر   يضرة   ل ير  اللفرأب  ع. ناعية محمد حسعين: -36

     ب        ن    ب ش   يلرةأ، ولرأل   كتر وا ، اكأ فمةر  ال المألر أر    

 ج2004الفأ اى ل    م الإ او  ، 

لةألرررأى  ل  رر  لرر   الضررر ق  ا  هررأ ؤ ررر الفمررر   ع. هنععد مرسععى محمعععد علععي: -37

     ررر  الررر  ف أرررر  ضررر ،    ررر  ك ةررر  الفةألررر   الايتضرررأ ،  أ  ررر  أ رررر لررر  ف 

 ج2021ال    التأل ، ي أي  

وأم ل   الضر ق ؤ رر  ير ان المر أ ؤأى ال  ائر ى،  والر   مأو ر  ا    نو ل بعلول،  -38

ولررررأل   كترررر وا ، ك ةرررر  ال  رررر م الايتضررررأ ف   ال  رررر م   رررر    م ؤرررر   ررررر الرررر  ن ال  بةرررر ،

 ج2018الت أو    ؤ  م التفيي ، يفم ال   م الايتضأ ف ،  أ    ال  بي، ال  ائ ، 



 الجزء الأول - 2022أكتوبر   إصدار -العدد المائة  –مجلة روح القوانين 

 
648 

 ثانيًا: المراجع الأجنبية:

1- David Rosen (Understanding The Federal Debt and Deficit) 

Federal Reserve Bank of Newyork, 1994. 

2- David Stager (Macro Economics – Analysis And Condian 

Policy seventh Edition, Batter Worths, Tornto, 1990. 

3- Dombusch (Rudiger): Exchange Rates Economics: 1986, The 

Economic Journal, 97, March, 1987. 

4- Glossary of statistical Terms, OECD, htt: cs3 – hq. oecd. 

Org/scripts/stats, glossarg/detail. Asp/ ID = 1792 

5- International Monetary Fund World Economic Out Look, 

Advancing Structural Reforms, op. cit. 

6- Sauer (Christine), Bohara (ALOK K.): Exchange Rate 

Volatility and Exports, Regional Differences between 

Developing and Industrialized Countries, Review of 

International Economics, g (1), 2001. 



 وبعض المؤشرات الاقتصادية في مصر أثر تحرير سعر الصرف على الموازنة العامة -7

 
649 

7- Chahir Zaki, Maye Ehab, Aliaa Abdallah How Do Trade 

Margins Respond to the Exchange Rate?, The Case of Egypt, 

Working Paper on. 189, Egyptian Center for Economics 

Studies, November 2017. 

 ثالثًا: القوانين والقرارات:
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