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  ملخص:
رؤية  ، من خلال تقديم(2015-1990)جمهورية مصر العربية خلال الفترة  فيي دراسة أثر الأجور على سعر الصرف الإسم لىيهدف البحث إ

إلى النظححام المححرنث ايححث كححان  المملكححة علححى سححعر الصححرف في اححال  ححول المملكححة دة في واضحححة لاثححار اةتملححة للمححتتصات الاقتصححادية المسححت 

ر وسحعر الصحرف   عر الصرف بشكل مباشر، وإنمحا   أخحذ الأجحو   سى علاسات سابقة تطرقت لدراسة تأثص الأجور درالإسهام البحثي بعدم وجود 

الوصحفي   مث واعتمحد البححث علحى الأسحلو     2015م/1990عحام  ة محن  ادة مع متتصات أخرى، وكحذلك في البححث الحالي   أخحذ الفحتر      كل على

رية مصر العربية، وكذلك الأسلو  القياسي وهجم ات الأجور على التتص في سعر الصرف فيتصالتحليلي في الجانب النظري من خلال ربط آثار ت

عحات  نححدار اططحي المتعحدد باسحت دام ةريقحة المرب     وذج الامتتص مستقل على سعر الصرف الإسمي كمتتص تابع من خلال نملتحليل أثر الأجور ك

صات الأجور لن يكون لها تحأثص علحى سحعر    تت أنالعلاقة بين المتتصات محل البحث، ايث ة الصترى العاديةث وتوصلت نتائج البحث إلى عدم معنوي

 لكة العربية السعوديةث الممصي البحث بدراسة العلاقة بين الأجور وسعر الصرف القيقي فيلصرف الإسمي، كما يوا

 

 ر العربية، المملكة العربية السعوديةثمصالأجور، سعر الصرف الإسمي، ميزان المدفوعات، جمهورية  الكلمات المفتااية:

 .jel: F3. F31. E24. J31. N25 وزرم
Abstract:  

The study aimed to analyze the effect of Wages on The Nominal Exchange Rate " the Egyptian Case" During the 
Period (1990-2015). The methodology based on descriptive analytical method in reviewing previous literature and 
exploring concepts. As well as the econometric method through formulate multiple regression model, which has been 
estimated by ordinary least squares method (OLS). where the main contribution of this study was that it examined the 
relationship between the wages and the nominal exchange rate while previous studies focused only on the impact of 
wages or nominal exchange rate on other variables. as well as in the current study were taken from (1990/ 2015). The 
results concluded that the Wages do not support private Nominal Exchange Rate. The study suggest to analyze the 
effect of Wages on The Real Exchange Rate in Saudi Arabia. 
Key Words : Nominal Exchange Rate, Wages, Balance of Payment, Egypt, kingdom of Saudi Arabia. 
 (JEL) Classification : F3. F31. E24. J31. N25. 
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 I- :تمهيد  

جنبي عن ةريق ربط لاقتصاد اةلي بالاقتصاد الأتربط ا التي عتبر سعر الصرف من أهم الأدوات الاقتصاديةي

العملة اةلية بالعملة الأجنبية، وينقسم سعر الصرف إلى ثلاثة أقسام، وهي: سعر الصرف الثابت، سعر الصرف 

صفة خاصة، عن ةريق ةلب العملة اةلية عرضا للعملة ويتحدد سعر الصرف المرن، ب المدارث فرصر الالمرن، سع

لبا للعملة الأجنبية عند زيادة الطلب على الواردات من السلع االة التصدير، أو عرض العملة اةلية ةية في نبالأج

نزية، وبناءً على ذلك يرية الكالنظ ىلدا عتعتبر علاقة الواردات بالدخل علاقة ةردية استناكما  واطدماتث

 زدادثنبية يجع الأزدادت دخول الأفراد فإن ةلبهم على الواردات من السلكلما ا

ل الأجور المصدر الرئيسي للدخل فإن ذلك يدل على وجود علاقة بين الأجور والواردات، وبالتالي وايث تشكّ

 ود علاقة بين سعر الصرف والأجورثإلى وج صا يشفإن الطلب على الواردات سيؤثر على سعر الصرف، مم

تدهور أسعار النفط الذي أدى إلى  ؛ بسببيةتصادتمر المملكة العربية السعودية بتدهور الظروف الاقو

وكذلك زيادة  ،2014عن المقدر في العام المالي السابق  %23بنسبة  2015ض الواردات النفطية في عام انخفا

بسبب الأوضاع السياسية  2015في عام  %17لقطاع العسكري بنسبة ى الع كوميالمصروفات كالإنفاق ال

 326.2زان المدفوعات بمقدار مع انخفاض الإيرادات نتج عنه ع ز في ميروفات صة المالراهنة في المنطقة، وزياد

نظرا  ث  1ريال رايلم 084المصروفات العامة بمبلغ و مليار ريال 513.8ايث بلتت الايرادات العامة بمبلغ ، مليار ريال

ت المالية، وأبرزها الأجور والبدلات للعاملين في القطاعين الكومي لم صصافيض اتخ ه  لما سبق، فان

 هحث1437/12/25الصادر في تاريخ  551واطاص، بناء على قرار مجلس الوزراء رقم 

ملكة لنظام سعر لماباع تدعي استمرار اتسعر الصرف ايث يسدفوعات ضتطاً على ويشكل ع ز ميزان الم

ةات النقدية الموجودة لدى مؤسسة النقد ب الريال وتدعيم قيمته من خلال الااتياف بجانقوالو لصرف الثابتا

ر ريال في الربع مليا 2746.3غص أن هذه الااتياةات قد تآكلت من   العربي السعودي والتي تمثل التطاء النقديث

مليار ريال  2137.7اتى وصلت إلى  3 2015ربع الثاني من عام في ال الير ريالم 2520.4إلى  2 2014من عام  الرابع

دي أمام المملكة العربية (، وهذا يشكل  2016)مؤسسة النقد العربي السعودي، 2016في الربع الثاني من عام 

 في الاستمرار في اتباع هذا النظامثالسعودية 

لكة عن نظام سعر الصرف الثابت وتتحول إلى نظام سعر ملما لىت ت ق قدبناءً على ما سب :إشكالية الدراسة .1

الصرف المرن، الأمر الذي يستدعي تقييم ذلك من خلال إلقاء الضوء على علاقة بعض السياسات الكومية وفي 

ية العربوبالتالي فسيتم تطبيق البحث على جمهورية مصر  ة الأجور على نظام سعر الصرف المرن،مقدمتها سياس

 ؟في جمهورية مصر العربية ما تأثص الأجور على سعر الصرف :الآتيبة على التساؤل جالإل لةاومح في

 "4المصري "تؤثر الأجور ةرداً على سعر الصرف: الآتيةكما يقوم البحث على الفرضية  :فرضية الدراسة .2
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لق اذ القرار فيما يتعتخة باسهم في توجيه صانعي السياسيهدف البحث الوصول إلى نتائج قد ت :الدراسة أهداف .3 

اثار اةتملة للمتتصات الاقتصادية المست دة في المملكة ور على سعر الصرف، وتقديم رؤية واضحة لر الأجأثب

عراض الدراسات السابقة، وتقديم على سعر الصرف في اال  ول المملكة إلى النظام المرن، وذلك من خلال است

ي لتحليل أثر الأجور على سعر ج قياسوذء نمر الصرف، وكذلك بناعسور ونظري لمتتصات البحث الأج إةار

 الصرفث

تطرقت لدراسة تأثص الأجور على سعر الصرف  بعدم وجود دراسات سابقةويتمثل الاسهام البحثي  :الدراسة أهمية .4

الي لابحث ك في الف كل على ادة مع متتصات أخرى، وكذلبشكل مباشر، وإنما   أخذ الأجور وسعر الصر

 مث2015م/1990خذ الفترة من عام   أ

لبحث الالي على جمهورية مصر العربية )كدراسة االة تطبيقية(؛ لإتباعها نظام سعر ق ابطي :الدراسة حدود .5

 م نظراً لتوافر البيانات فيهاث2015م /  1990صرف مرن، و  أخذ الفترة من عام 

ي في الجانب النظري من خلال ربط لأسلو  الوصفي التحليلا ىلحث عج البكما يعتمد منه :الدراسة منهجية .6

وكذلك الأسلو  القياسي لتحليل أثر في سعر الصرف في جمهورية مصر العربية، لتتص ا على آثار تتصات الأجور

الأجور كمتتص مستقل على سعر الصرف الإسمي كمتتص تابع من خلال نموذج الانحدار اططي المتعدد 

 ثديةبعات الصترى العاقة المريرام ةاست دب

رف وأنواعه، أهمية ومحددات مفاهيم سعر الصظري، ونيل اليستعرض الإةار النظري التأص: الإطار النظري .7

 سعر الصرف، مفهوم ومحددات الأجورث

دارس لمفي اردت سيتم في هذا الجزء تناول النظريات المتعلقة بالأجور وسعر الصرف، التي و :التأصيل النظري .1.7

النظرية ظريات النذه ت العلاقة بين المتتصين بشكل غص مباشرث ومن أهم هلاقتصادية ايث تناولا

لتشتيل والفائدة، ونظرية الانتاجية، ونظرية كمية النقود، ونظرية تعادل القوة الكلاسيكية، والنظرية العامة ل

 الشرائية، كما سيتم عرض الدراسات السابقةث

ر على أنها" العائد الذي يحصل عليه العمال"، ايث المدرسة الكلاسيكية، الأجو ث، فيسمي يعرف آدم

جد علاقة ةردية بين الطلب على العمل ومعدل الأجور، لى أساس التفاعل بين العرض والطلب، وتوجور عالأ حددتت

العلاقة  لوجود عفسصتئدة ويرى أنه عند ثبات الأجر القيقي فإن الاستثمار ين فض، وهذا يعني أن سعر الفا

ملة اةلية سترتفع مما يعني مة العقي فإنما؛ وبالتالي نظرا لارتفاع العرض من الصرف الأجنبي عكسية بينه

  5 الصرفثر انخفاض سع

الفائدة، ايث أن علاقة ةردية بين الأجور وسعر وجود  ئدةلفايستنتج كينز في النظرية العامة للتشتيل وا

تثمار، ونظرا للعلاقة العكسية بين ادة التشتيل، مما يؤدي إلى ارتفاع الاسيزعلى تخفيض الأجور سيعمل 
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 انخفاض قيمة العملة اةلية ومن ثم إلى ارتفاع ة؛ فإن سعر الفائدة ين فض مما يؤدي إلىالاستثمار وسعر الفائد 

   6 رفثالصعر س

ة انتاجية الفرد، ايث تؤدي دازيق تستعرض النظرية الإنتاجية العلاقة بين سعر الصرف والأجور عن ةري

فاع تكلفة الانتاج وبالتالي الأسعارث ارته، أي أجروى الزيادة في مست ة إلى  سن مستواه المعيشي من خلالالأخص

ونظرا لذلك تن فض الصادرات ويزداد الطلب على الواردات مما يزيد من الطلب على العملة الأجنبية وبالتالي 

   7 ارتفاع سعر الصرفث

تتص أساسي في كمية د بقوله" ليس هنالك من االة اصل فيها عرض ميلتون فريدمان نظرية كمية النقوتسي 

ار بنفس الاتجاه وبالعكس"، أن ترافقه تتصات مهمة في مستوى الأسعج دون ناتال النقود بالنسبة لوادة واادة من

ود لكمية النقود، وعند زيادة كمية النق ددر محوتوجد علاقة ةردية بين كمية النقود والأجور ايث اعتبر الأجو

الي يرتفع وبالت رى،لأخية مما يضعف من القوة التنافسية للدولة مع الدول ايرتفع المستوى العام لاسعار اةل

قابله انخفاض في الصادراتث وينتج عن ذلك زيادة الطلب على العملات الأجنبية مع الطلب على الواردات والذي ي

  8 اع سعر الصرفثالعملة اةلية، مما يؤدي إلى ارتف لع لطلبانخفاض ا

يقية وسعر الصرف القيقي بشكل غص مباشر بين الأجور الققوة الشرائية العلاقة تتناول نظرية تعادل ال

انخفاض سعر الصرف للعملة اةلية  ا مع التض م، ايث يرى كوستاف كاسل عندل منهمة كلاقعن ةريق ع

تن فض  التض م والأجور القيقية نبية فإن التض م يزداد ونتي ة للعلاقة العكسية بينجت الأمقابل العملا

 9 الأجور القيقيةث

تضمن التأصيل النظري العديد من الدراسات السابقة التي تناولت العلاقة بين الأجور وسعر الصرف بشكل 

 استقرار سعر الصرف وتدفق ينب لاقةلتالية مع النظريات ايث يوجد عغص مباشر، وتوافقت الدراسات ا

كما يؤثر نظام سعر الصرف صرف يساهم في جذ  الاستثمار الأجنبي، سعر الار تقرالاستثمارات بحيث أن اس

  10 المتبع على مستويات الأجورث

القيقي، أما الأجور فتعتبر غص مرنه،  الصرف لسعر الطلب بالنسبة إلى وجود مرونة  11كما تشص دراسة

والأجور،  القيقي الصرف سعر من لكل النسبةطلب اةلي على المستوردات بانعدام المرونة بلا يتصفكذلك 

 القصص الأجل في الجاري السا  و سين الصادرات كمية زيادة على تعمل قد قيمة العملة تخفيض علاوة على أن

 فقطث 

والتي أوضحت تأثر سعر  12اتعولمدفتناولت عدة دراسات محددات سعر الصرف والتي أهمها االة ميزان ا

ميزان المدفوعات، ففي اال الفائض لميزان المدفوعات لا يتأثر سعر الصرف، الصرف بشكل عكسي لتتصات 

 أما في اال ع ز ميزان المدفوعات يرتفع سعر الصرفث
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سعر يتحدد سعر الصرف بالإنفاق الكومي بعلاقة عكسية بحيث أن زيادة الإنفاق تؤدي إلى انخفاض  

  ث13 وجود العلاقة الطردية بين الإنفاق الكومي والأجور العملة، علاوة على قيمة تدهور في يساهم ما وهو صرف،لا

يتضح مما سبق أن النظريات والدراسات السابقة تناولت عددا من محددات سعر الصرف ومنها الإنفاق 

 في الأد  الاقتصاديث ةون ف الكومي الكلي، دون النظر إلى الأجور  ديدا، وهذا ما يعبر ع

تبادل النقود الأجنبية"، وقد تعددت مفاهيم  يةيعرف الصرف الأجنبي على أنه "عمل :مفاهيم سعر الصرف وأنواعه .2.7

سعر الصرف ايث يوجد سعر الصرف الاسمي، وسعر التعادل، وسعر الصرف القيقي والذي يمكن  ديده 

 14ثف الفعلي القيقيرصر البواسطة سعر الصرف الفعلي الاسمي، وسع

ايث يعرف سعر الصرف الإسمي بعدة تعاريف منها" وادة النقد الأجنبي بدلالة العملة اةلية"، "قيمة العملة 

يعتبر سعر التعادل هو" السعر الرسمي الذي  دده الدولة لقيمة عملتها من و ،اةلية مقومة بالعملة الأجنبية"

سعر الصرف  عتبر كل منيكما الذهب" وفق ما  تويه العملة من كمية  ىلدل عالذهب والذي يتم بموجبه التبا

كما يعرف سعر الصرف  15 ويتم التبادل وفقا لهما في أسواق الصرفث الإسمي وسعر التعادل أسعار معلنة،

 ث"تركةالقيقي على أنه" نسبة مستوى السعر العالمي للسلع المتاجر بها إلى الأسعار اةلية مقاسا بعملة مش

مؤشر قوي لمعرفة الأوضاع الاقتصادية  ارهتتمثل أهمية سعر الصرف في اعتب :أهمية ومحددات سعر الصرف .3.7

، ويتحدد سعر الصرف 16للدولة، ايث يلعب سعر الصرف دورا مهما في النشاةات الاقتصادية اطارجية للدولة

 التض م، ميزان المدفوعات، الأجورث ،ةفائدبعدد من العوامل سيتم ذكر أهمها وهي كمية النقود، أسعار ال

بر عنها أسعار الفائدةث ايث  دد كمية النقود بعاملين، وهما الأجور وتكلفة الااتفاظ بالنقود والتي تع

ويمثل ميزان المدفوعات أاد  17كما تتحدد أسعار الصرف بالتض م، من خلال نظرية تعادل القوة الشرائية

ع الطلب على العملات الأجنبية، يقابله انخفاض الطلب على لة الع ز يرتفاافي  محددات سعر الصرف، بحيث أنه

 ث 18العملة اةلية، وبالتالي تن فض قيمة العملة اةلية أي يرتفع سعر الصرف

أما الأجور عند ارتفاعها،  دد سعر الصرف من خلال زيادة الطلب على الواردات مع ثبات الصادرات، مما 

العملات الأجنبية يقابله انخفاض الطلب على العملة اةلية، وبالتالي تن فض قيمة العملة  ىب عليؤدي زيادة الطل

  19 سعر الصرفث اةلية أي يرتفع

كما  20 يعرف ادم سميث الأجور على أنها "العائد الذي  صل عليه ةبقة العمال"ث مفهوم ومحددات الأجور: .4.7

لقاء قيامه بالعمل الذي  ثمن العمل الذي يعطيه أصحا  الأعمال للعامل "أنه يعرف الأجر من النااية القانونية على

كلف بأدائه، وهذا المقابل عادة ما يدفع بالنقود، وقد يكون كله أو بعضه في صورة مزايا عينية كالسكن 

  ث21التذاء والملبس"و

ي مل والتدخل الكومعلية افي السوق وانتاجنها مستوى الأجر السائد ديد من العوامل موتتحدد الأجور بع

الذي يتمثل في فرض اد أدنى لاجور، كما يتمثل أيضا بالقدرة المالية للدولة والتي يمكن معرفتها من االة 

ي للدولة والواردات من السلع ميزان المدفوعات ع ز أو فائض وهذا يعتمد على الصادرات المتمثلة في الجهاز الانتاج

 ث22في  ديدهاالصرف دورا كبصا  رب سعجنبية التي يلعواطدمات الأ
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 II -  الطريقة والأدوات:  
في تعرض مراال تطور نظام سعر الصرف الأجنبي الدولة محل البحث، ايث يس هذا الجزء من الدراسةيتناول 

 ثجمهورية مصر العربية، ويتضمن ذلك محددات سعر الصرف

يد من التتيصات خلال فترة بع في دولة مصر عدتالم نبيشهد نظام الصرف الأج تطور نظام سعر الصرف الأجنبي: .1

 عدة فترات زمنية توضح أبرز التتصات، كما، والتي سيتم تقسيمها إلى 2015واتى  1990البحث والممتدة من عام 

قامت مصر بتوقيع اتفاقية مع صندوق النقد الدولي  (1993 -1991)، ايث أن في الفترة (1)يعكسها الشكل 

ر الصرف المتبعة في فترة إصلاح لنظام سعر الصرف، تعتمد على التحول من سياسة تعدد سع ةساسي تتبنى فيها

 لسعر الصرفث  الثمانينات، إلى نظام مواد

وتضمنت  1991تمت فترة الإصلاح على مرالتين، بدأت المرالة الأولى فبراير  :1991-1990الفترة من عام .1.1

، وأدى ذلك إلى ارتفاع الااتياةات النقدية، ونظرا لتقار  سعر 23الأجنبي دقللنإنشاء السوق الرة والسوق الأولي 

قدي في اكتوبر من عام لنالة الثانية من الإصلاح اولية، بدأت المرالصرف في كل من السوق الرة والسوق الأ

 لماعال يث   دمج سعر الصرف لكلا السوقين وذلك بسبب الارتباط الوثيق بين البنوك على مستوىا1991

 ث24جنيه مقابل دولار أمريكي 3.3ليصبح 

الة الثانية والتي أشهر، كما شهد نفس العام على بداية المر تضمنت المرالة الأولى التي استمرت ثمانية

تعتبر بداية تعويم العملة فعليا، ويعود ذلك بسبب تضمن المرالة الأولى على القرارات المصدرة والاتفاقيات 

 لنقد الأجنبي  ت إةار السوقة ايث أصبحت جميع تعاملات اطبيق في المرالة الثانيلتا أبد والتشريعات، ولكن

 ث25لأمريكي في جميع تعاملاتهالرة، و  ربطه بالدولار ا

سعر  ، ايث بلغ(2)وضحة في الشكل ف والاستثمار الموة على وجود علاقة عكسية بين سعر الصرعلا

جنيه مقابل الدولار الوااد، ويعتبر هذا السعر قبل  1.55ة البحث ترف ة فيوهي أول سن 1990 عامالصرف الرسمي ل

 وهي بداية الفترة الأولى 1991التي تليها قيمة إجمالي الاستثمار، وبالنظر للسنة  27.413فترة بداية الإصلاح يقابله 

ستثمار ايث بلغ لاا يالل الدولار الوااد، يقابله انخفاض في إجمجنيه مقاب 3.13لغ سعر الصرف من الإصلاح، ب

 ث(2)كن توضيح العلاقة بالشكل رقم ويم. 20.141

 3.3بقيمة  2000إلى عام  1992استقرار سعر الصرف من العام  (1)يوضح الشكل  :2000-1992الفترة من عام  .2.1

موارد  قفتد طور الاقتصاد المصري، من خلال ارتفاعت ، وبالتالي26 للنمو مرة أخرىل الدولار ثم عاد جنيه مقاب

ذي أدى إلى ارتفاع الااتياةات النقدية، والذي عزز من ذلك توقيع مصر على اتفاقية النقد الأجنبي على البلاد، وال

يرادات السيااة مؤدية إلى الأخرى، وارتفاع إدل الت اري للسلع واطدمات مع الدول الجات التي زادت من التبا

 ث(3)لشكل اب كذل تفاع بالااتياةي النقدي، ويمكن توضيحار

، ايث 2003اتخذت السلطات النقدية قرار  رير سعر الصرف في يناير من عام  : 2008-2003 الفترة من عام . 3.1

عن السنة  %25سعر الصرف بنسبة  عرض والطلب، وأدى ذلك إلى انخفاضأصبح يتحدد على أساس قوى ال

في الصرف المركزي والعمل بسعر صرف  عربس عملزيز استقرار سعر الصرف   إلتاء ال، ولتع2002السابقة 

زاد من الانخفاض التراكمي لقيمة الجنيه إلى  ض، مماقيمة العملة بالانخفا وبالتالي تأثرت ث27نطاق السوق الرة
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جنيهات، ونظرا  6عن قيمته بداية التسعينات، ايث أصبحت قيمة الدولار تعادل أكثر من  %94أكثر من  

 ث28ةصيلة الصادرات والسياادت السلطات النقدية تطبيق شروط الة الأجنبية أعاعمال من لاستمرار نقص المعروض

، مقابل الاستقرار 29 2015تشهد قيمة سعر الصرف الرسمي انخفاضا في عام  :2015-2009الفترة من عام  .4.1

ت داايرمارات وتراجع الاخروج قدر كبص من الاستثذلك بسبب  ، ويعود30صرف القيقيالنسبي لسعر ال

 ث 2015واتى نهاية الفترة عام  2011؛ تأثرا بالظروف الاستثنائية التي تمر بها البلاد في عام 31اايةالسي

ف إلى  سن وضع تؤثر الأجور على سعر الصرف من خلال الواردات، ايث أدى ارتفاع سعر الصر الأجور: .2

اردات السلع الاستهلاكية، والتي تعتمد و ادديت  ت وانخفاض الوارداعات من خلال زيادة الصادراميزان المدفو

بدورها على ثلاثة متتصات: الأجور، نسبة الاستهلاك المرغو  إلى الأجر المتاح، وأخصا القيمة القيقية للسلع 

ومن هنا يمكننا معرفة أثر الأجور بالاعتماد على متوسط الأجر   ث32قيقيةالمستوردة داخل ميزانية الاستهلاك ال

 ينة في الشكلينواردات تأثرا بالأجر والمبي من خلال علاقة الثاني بالمل على سعر الصرف الإسمعالل وعيالأسب

 ث(5،)(4)

توجد علاقة ةردية بين مستويات الأجور والواردات من السلع واطدمات بناء على الشكلين السابقين، ايث 

 وأيضا علاقة ةردية بين سعر الصرف الإسمي والأجورث

ة لكة العربيين الأجور في المميمكن المقارنة ب :العربية بية السعودية وجمهورية مصرر في المملكة العرالأجو ينة بمقارن .3

السعودية والأجور في جمهورية مصر العربية؛ لفهم اتجاه كل منهما؛ تمهيدا للوصول لل مشكلة البحث عن 

 ثمنهما لا كةبيعة التتصات في (6)الشكل ةريق النموذج القياسي، ويوضح 

ار بق في الإة، وفقا لما سولتينمستوى الأجور في كلا الد فيتتصات الاتجاه كبص بين ايث يوجد تشابه 

التطبيقي، من المتوقع عند تطبيق سياسة  رير سعر الصرف على الريال السعودي كما ةبقت على الجنيه 

 المصري فستحدث نفس النتائجث

سل الزمنية، و ليل ذج، واختبار سكون السلايف متتصات النموقياسي توصلا جموذيتناول الن: الإطار القياسي .4

جمهورية مصر  الأجور على سعر الصرف، تأثص مدى قياس يهدف إلى ياسي ككل، كماير النموذج القنتائج تقد

 :من خلال تقدير العلاقة التالية، (2015 -1990)الفترة  " دراسة االة" خلال العربية

 
 عتاب على متتص القياسي النموذج ويتضمن قدر،الم النموذج معلمات) وتمثل ) القاةع، نع C  يعبر ايث

Y قياسه بسعر الصرف الرسمي عملة محلية مقابل  و  سعر الصرف   تعريفه سابقا في الإةار النظري، في يتمثل

 33دراسةى بوعي للعامل، وبناء علالأسر جلأط امتوسنمو الأجور مقاسة بمعدل  1X الدولار الأمريكيث كما يمثل

 فث رصلا عرالأجور والمتتص التابع سنمو ، توجد علاقة ةردية بين معدل (2009 ،)شعبان

ة للعملة الأسعار الجاريواردات السلع واطدمات ب نمو و  قياسها بمؤشر معدل الواردات 2Xكما يمثل 

الصادرات والتي   قياسها بمؤشر  3Xلية، ايث توجد علاقة ةردية بين الواردات وسعر الصرف، كما تمثل اة

سعر د علاقة ةردية بين ومع افتراض وج، يةلةا صادرات السلع واطدمات بالأسعار الجارية للعملةنمو معدل 

 34الصرف والصادراتث 
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يؤثر استقرار سعر الصرف  (2000 ،)سليمان 35وبناء على دراسة اجمالي الاستثمار،نمو  معدل 4Xويمثل  

ئدة منتهية ن سعر الصرف مرورا بأسعار الفاعن ةريق انتقال الأثر متأثصا ايجابيا في جلب المزيد من الاستثمارات 

 36لصرفثستثمار وسعر اكما يوجد علاقة عكسية بين الا بالاستثمار،

ر الجارية تياةيات بما فيه الذهب بالأسعاإجمالي الااتياةات و  قياسها بمؤشر إجمالي الاا 5X كما تمثل

التابع، بحيث انه عند ارتفاع سعر الصرف  بي مع المتتصه العلاقة ايجاتجاية، ومن المتوقع أن يكون اللعملة اةل

تن فض قيمة العملة اةلية مقابل العملة الأجنبية؛ مما يش ع على زيادة التبادل الت اري وايرادات السيااة، 

 لتعدد مواردهاثيزداد تدفق الااتياةات للداخل وبالتالي 

، كما   X3, X2, X1Y, X,5تصات العربية للمت ي لجمهورية مصرالدول عتماد على بيانات البنك  الاقد و

 ث4Xالاعتماد على بيانات صندوق النقد الدولي لبيانات المتتص 

متطلبات  أهم دة لسكون السلاسل الزمنية منيعتبر إجراء اختبار جذر الوا تحليل سكون السلاسل الزمنية: .1.4

ة و ديدا إذا كانت المتتصات السلسلة الزمني إلى فحص خواصلاختبار ذج القياسي، ايث يهدف اتقدير النمو

ساكنة ومستقرة، ويوجد عدة اختبارات للتعرف على سكون السلاسل الزمنية بدلالة جذر الوادة، ايث   في 

 .Augmented Dickey-Fuller هذا البحث است دام اختبار

 Y تص التابع، ايث أن المت37ةساكن جميعها المستقلة للمتتصات الزمنية سلالسلا أن ،(1)جدول  من يتضح

مستقلين عند  4X و 1X أما المتتصين المستقلين  ،%5ساكنة عند مستوى معنوية  5Xو 3Xو 2Xوالمتتصات المستقلة 

 .عاديةال الصترى المربعات ةةريق است دام القياسي النموذج يرتقد يمكن ، وبالتالي%1مستوى معنوية 

           سعر الصرف، والمتتصات المستقلة (Y) لمتتص التابعقة الارتباط بين اتوضيح علا يمكن رتباط:تحليل الا .2.4

)5, X4, X3, X2X, 1X) ث وعلاقة الارتباط بين المتتصات المستقلة وبعضها البعض، من خلال مصفوفة الارتباط 

 X1 ،X4ستقلة ل من المتتصات الموك Yع لتابتباط خطي ضعيف سالب بين المتتص اوجود ار (2)الجدول يبين و

، بينما بلتت قيمة معامل (0.1567-)والذي يعبر عن إجمالي الاستثمار، ايث بلتت قيمة معامل الارتباط لاول 

 ث(0.129801-)الارتباط للثاني 

ت، عن الواردا والذي يعبر 2Xع والمتتص المستقل بين المتتص التاب أيضا وجود ارتباط خطي ضعيف موجبويتضح 

، كما يوجد ارتباط خطي متوسط بين المتتص التابع والمتتص المستقل (0.295830)معامل الارتباط ايث بلتت قيمة 

5X خطي ، كما يوجد ارتباط (0.467519)لارتباط والذي يمثل إجمالي الااتياةات، ايث بلتت قيمة معامل ا

                 ايث بلتت قيمة معامل عبر عن الصادرات، والذي يX3 لالمتتص التابع والمتتص المستق متوسط موجب بين

 ث(0.649373)الارتباط 

 2Xو 1Xكما يمكن توضيح الارتباط بين المتتصات المستقلة، ايث يوجد ارتباط خطي ضعيف موجب بين 

 1Xالمستقل  يف بين المتتصارتباط خطي سالب ضع، كما يوجد أيضا (0.226604)الارتباط  ايث بلغ معامل

                  ،(-0.263288)، ايث بلتت قيمة معامل الارتباط على التوالي 5X ,4, X3Xالمستقلة  المتتصات وكل من

 (ث0.115697-، )(0.052755-)
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باط ، ايث بلغ معامل الارت2X ،3Xلمستقلين يبين الجدول وجود ارتباط خطي قوي نسبيا موجب بين المتتصين ا 

ما يوضح الجدول وجود وعدم استبعاده، ك  المعادلةيمكن إدراجه في 0.75ث أنه أصتر من واي (0.733330)

، ايث بلتت قيمة  X3, X2X ,5 وكل من المتتصات المستقلة 4Xارتباط خطي ضعيف موجب بين المتتص المستقل 

 ث(0.327550)، (0.005659)، (0.047778)معامل الارتباط على التوالي 

 المشكلات تي تعتبر منين المتتصات، والب اططي اطالارتب مشكلة وجود ااتمال بانخفاض ائجالنت هذه وتفيد

 .التقدير نتائج دقة على سلباً تؤثر قد التي القياسية

III-  ومناقشتها : النتائج  
ل وكل ستققيم المتتص الم ايث   تقدير المربعات الصترى العادية، يعتمد تقدير النموذج القياسي على ةريقة

ن السلاسل الزمنية عند المستوى وسكونها عند الفرق وذلك لعدم سكو، لأولالفرق ا عندمن المتتصات المستقلة 

 :نتائج تقدير النموذج (3) ويوضح الجدول رقم، الأول

يدل على مما ، 1.96% 5نوية يمة الجدولية عند مستوى معوايث تبلغ الق DW (1.533683)بلتت قيمة اختبار 

ماد على النتائج في ةبيعة ونوع العلاقة، وبالتالي يمكن الاعت لبواقي،بين ا ود مشكلة الارتباط التسلسليوج عدم

ة له الذي يمثل سعر الصرف الإسمي، والمتتصات المفسر (Y)أيضا عن العلاقة بين المتتص التابع  (3)ويعبر الجدول 

لمتتصات باقي ا ، في اين لم تثبت معنوية%5معنوية وى لصادرات عند مستالذي يعبر عن او X3ايث يتضح معنوية 

 المستقلةث

بنفس  %1.24زاد سعر الصرف الإسمي بمعدل  %1الذي يعبر عن الصادرات بمعدل  3Xبالتالي فإنه إذا زاد و

التابع بنسبة  ر سلوك المتتص، والمتتصات المستقلة تفس%5الاتجاه، والنموذج معنوي ككل عند مستوى معنوية 

50%.  

بتقديره بالاعتماد على  ،(2Y) لقيقيالإسمي بسعر الصرف ا ر الصرفوعند تقدير النموذج باستبدال سع

، الرقم القياسي لأسعار المستهلكين في CPIUsبيانات الرقم القياسي لأسعار المستهلكين في الولايات المتحدة 

 ث   عن ةريق العلاقةر الصرف الإسمي ، سع CPIEgية مصر العربيةجمهور

وجود مشكلة الارتباط التسلسلي بين البواقي، كما يوضح أن التتصات في المتتصات يتضح ( 4)من الجدول 

عر الصرف القيقي، كما يوضح عدم معنوية والذي يعبر عن س (2Y)المستقلة لا تفسر التتصات في المتتص التابع 

اد على نتائج الاختبار باعتبار بار، كما سيتم الاعتم الاعتلنتي ة فيالمستقلة، بالتالي لن تؤخذ اصات ي من المتتأ

 سعر الصرف الإسمي المتتص التابعث 

IV- :الخلاصة 
ات الاقتصادية المست دة في المملكة على سعر يهدف البحث إلى تقديم رؤية واضحة لاثار اةتملة للمتتص

ى الأسلو  الوصفي ايث يعتمد منهج البحث علرن، الم ول المملكة إلى النظام سعر الصرف  في اال الصرف

التحليلي في الجانب النظري من خلال ربط آثار تتصات الأجور على التتص في سعر الصرف في جمهورية مصر 

سمي كمتتص تابع لصرف الإسعر القياسي لتحليل أثر الأجور كمتتص مستقل على العربية، وكذلك الأسلو  ا

 يقة المربعات الصترى العاديةثطي المتعدد باست دام ةرر اطدامن خلال نموذج الانح
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وقد بين الإةار النظري، أن النظريات الاقتصادية والدراسات السابقة تناولت العلاقة بين المتتصين بشكل غص  

ل أثر كل من الاستثمار، وميزان ل  ليمن خلاايث اللت أثر الأجور على سعر الصرف الإسمي  مباشر،

رفث مما يشص إلى وجود ف وة في الأد  الاقتصادي، يسعى البحث كمية النقود على سعر الصت، ووعاالمدف

 الالية لسدها، من خلال دراسة أثر الجور على سعر الصرف الإسمي بشكل مباشرث 

 ر الصرف وأيضا محددات الأخرى له، إلىتطور سععلى  صل الإةار التطبيقي من خلال تتبع أثر الأجوروقد تو

ن محل البحث، وهذا عكس ما جاء في نتائج النموذج القياسي، ايث لم تثبت لاقة ةردية بين المتتصيود عوج

تقديره مع سعر الصرف معنوية الأجور، عند تقدير النموذج مع سعر الصرف الإسمي، وكذلك عند إعادة 

 القيقيث

ربية، سمي في جمهورية مصر العف الإلصرتتصات الأجور لا تفسر تتصات سعر ا نتاج أنالاستبالتالي يمكن 

كما يمكن تفسص تتصات سعر الصرف بالتتص في الصادرات، ايث توجد علاقة ةردية بينهما، عند مستوى 

 .%5معنوية 

الااتياةي النقدي، وتآكل  وازنةربية السعودية، ونظرا لاستمرار الع ز في الموبالنظر إلى االة المملكة الع

 التحول إلى نظام سعر الصرف المرنث وفي هذا الصدد فإن اري، قد تضطر المملكة إلىالت ان وارتفاع ع ز الميز

المملكة في اال من الضروري لصانع القرار معرفة أن سياسة الأجور لن تمارس أثرا محتملا على سعر الصرف في 

يقي في المملكة القرف بدراسة العلاقة بين الأجور وسعر الص ي البحثا يوصالتحول إلى النظام المرن، كم

 السعوديةثالعربية 
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 لاحق:الم  - 
 (2015 -1990) الفترة خلال مصر في رسمي الصرف سعر تطور( 01شكل رقم )

 
 انات مصر، البنك الدوليثبالاعتماد على بي تانأعد بواسطة البااث المصدر:

 (2015 -1990)ة لفتراصرف الرسمي وإجمالي الاستثمار خلال  سعر اللعلاقة بينا( 02شكل رقم )

 
 بالاعتماد على بيانات مصر، البنك الدوليتان عد بواسطة البااثأ المصدر:

 38 (2014 -1995) الفترة خلال السيااة وايرادات الااتياةات إجمالي( 03شكل رقم )

 
 الدوليثات مصر، البنك يانبالاعتماد على بتان أعد بواسطة البااث ر:المصد
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 (2015 -1990) الفترة لخلا واطدمات السلع من تارداالو على ورجالأ أثر (04)شكل رقم  

 
 بالاعتماد على بيانات مصر، البنك الدوليث تانأعد بواسطة البااث المصدر:

 (2015-1990) الفترة خلال واطدمات السلع من الواردات على الإسمي الصرف سعر أثر( 05شكل رقم )

 
 ثUNCTADالبنك الدولي مصر،ماد على بيانات تبالاعتان د بواسطة البااثأع المصدر:

 39 2015-1990 الفترة خلال العربية مصر وجمهورية السعودية العربية المملكة في الأجور مقارنة( 06ل رقم )شك

 
 السعوديثسسة النقد العربي يانات مؤبيانات مصر، البنك الدولي، وب بالاعتماد علىتان البااثأعد بواسطة  المصدر:
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 الزمنية السلاسل لسكون وادةال جذر اختبار نتائج(: 01) رقم لودالج 

Exogenous Prob. t-statistic variable 

Constant 0.0108 -3.688673(5%) Y 

Constant 0.0001 -5.764662(1%) X1 

Constant 0.0140 -3.576962(5%) X2 

Constant 0.0335 -3.178552(5%) X3 

Constant 0.0007 -4.866166(1%) X4 

None 0.0131 -2.550450(5%) X5 

 ، بالاعتماد على بيانات البحثثتان البااثأعد بواسطة  المصدر:

 الارتباط مصفوفة(: 02) رقم دولالج

 Y X1 X2 X3 X4 X5 

Y 1.000000      

X1 -0.156700 
 

1.000000     

X2 0.295830 
 

0.226604 
 

1.000000    

X3 0.649373 
 

-0.115697 
 

0.733330 
 

1.000000   

X4 -0.129801 
 

-0.052755 0.327550 0.005659 1.000000  

X5 0.467519 -0.263288 0.319711 
 

0.554161 
 

0.047778 
 

1.000000 

 ، بالاعتماد على بيانات البحثثتانالبااثأعد بواسطة  المصدر:

 عر الصرف الإسمي(ى العادية )سرالصت المربعات بطريقة التقدير نتائج(: 03) مرق دولالج

 

 نات البحثثبالاعتماد على بيا تان البااث أعد بواسطة المصدر:

 (القيقي الصرف سعر) العادية الصترى المربعات بطريقة التقدير نتائج(: 04) رقم دولالج

 

 ت البحثثد على بيانا، بالاعتماتانالبااثأعد بواسطة  المصدر:
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