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 مؤشرات وخصائص الدورة الاقتصادية فى مصر
 (1144-4971خلال الفترة )

احمذ سشاد اىششبيىّ
 *

 

 مقدمة:
تستيدؼ ىذه الدراسة بناء مجموعة مف المقاييس والمؤشرات )القائدة، والمتزامنة، 

(، وكذلؾ استنباط 1144-4421والمتباطئة( لتقمبات الدورة الاقتصادية فى مصر خلاؿ الفترة )
ئص العامة لتمؾ الدورة، وذلؾ فى محاولة لموقوؼ عمى العوامؿ المسببة لتقمبات تمؾ الدورة الخصا

وتحديد نوع الصدمات التى تؤثر عمى حركة المتغيرات الاقتصادية الكمية الرئيسية فى علاقتيا 
بالدورة الاقتصادية )ىؿ ىى صدمات الطمب الكمى أـ صدمات العرض الكمى؟(، وبذلؾ يستطيع 

اتخاذ السياسات الاقتصادية المناسبة التى تقييـ دور السياسات الاقتصادية الكمية، و القرار صانع 
مف شأنيا التأثير عمى حركة تمؾ المتغيرات نحو الصعود أو التحسف، أو الحد مف تقمباتيا مف 

دى خلاؿ تجسيد اتجاه حركة تمؾ المتغيرات سواء القائدة أو المتزامنة أو المتباطئة، وكذلؾ الم
الزمنى الذى ينقؿ تأثير التغير أو التحكـ فى إحداىا إلى المتغيرات المستيدفة مف قبؿ السياسة 

الإسياـ فى تقصير فترات الركود وبذلؾ يستطيع متخذ القرار ، Policy Targetsالاقتصادية 
 ، Countercyclical Economic policiesباتخاذ السياسات الاقتصادية المضادة لتمؾ الدورات

دارة الاقتصاد المصرى بكفاءة أفضؿ.   فى محاولة لمعالجة الأوضاع الاقتصادية وا 
التعرض  يتـ ، حيثخمسة أقسام رئيسيةولبموغ اليدؼ المبيف سيتـ تقسيـ الدراسة إلى 

لأىـ مفاىيـ الدورات الاقتصادية سواء الكلاسيكية أو الحديثة، والمناىج الأساسية المستخدمة فى 
فيتناوؿ أىـ الدراسات التطبيقية التى  أما القسم الثانى، القسم الأولفى  ؾ الدوراتقياس تقمبات تم

وبياف نقاط فى الدوؿ المتقدمة والنامية،  مؤشرات وخصائص الدورات الاقتصاديةلبناء تعرضت 
القوة والضعؼ فى كؿ منيا، وذلؾ بيدؼ استكشاؼ أىـ المتغيرات الاقتصادية الكمية والمنيجية 

قدير التى استخدمتيا تمؾ الدراسات فى محاولة لإسقاط تحميؿ تمؾ الدراسات عمى واقع وطرؽ الت
 الاقتصاد المصرى لمتمكف مف بناء مؤشرات

 ػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػ
 ذ اىخخطيط اىقُمّمذسط الاقخظاد، مشمض اىعلاقاث الاقخظاديت اىذَىيت، معٍ*
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أما القسم واستنباط خصائص الدورات الاقتصادية فى مصر خلاؿ الفترة محؿ الدراسة، 
فيتناوؿ توصيؼ وتطبيؽ منيج دورات النمو لبناء مؤشرات الدورة الاقتصادية فى مصر،  الثالث

قياس، مف خلاؿ عدة خطوات تبدأ بتحديد المتغيرات الاقتصادية الكمية المستخدمة فى عممية ال
واستخلاص المكوف الدوري لتمؾ المتغيرات، وتطبيؽ بعض المقاييس الإحصائية عمى ذلؾ المكوف 
الدورى لمتمكف مف قياس حدة التقمبات وتحديد السموؾ الدورى لتمؾ المتغيرات )التحرؾ المتزامف( 

يلى ذلك ة(، ومقارنتو بسموؾ المكوف الدورى لمناتج المحمى الاجمالى الحقيقى )الدورة الاقتصادي
فييتـ  أما القسم الخامسالذى يشتمؿ عمى عرض النتائج التطبيقية لعممية القياس،  القسم الرابع

 باستنباط الخصائص العامة لمدورة الاقتصادية فى مصر خلاؿ النطاؽ الزمنى المقترح لمدراسة.
 ( مفيوم الدورة الاقتصادية4)

عمى منيجيف أساسييف يستخدماف فى قياس  تعتمد أبرز تعاريؼ ومفاىيـ الدورة الاقتصادية
4الػػدورات الاقتصػػادية

وىمػػا المػػنيج الكلاسػػػػيكى الػػذى يعتمػػد عمػػى تعريػػؼ كػػؿ مػػف بيرنػػز ومتشػػػػػؿ ، 
(Burns and Mitchell لمدورة الاقتصادية عاـ )أما المنيج الثانى فيعرؼ بمنيج دورات 4411 ،

ويعتمػد عمػى تعريػؼ روبػرت لوكػاس أو المػنيج الحػديث  (Growth Cycles Approach)النمػو 
(Robert Lucas   لمػدورة الاقتصػادية عػاـ )وفيماا يلاى سايتم تو اي  نال منيماا بشا   .4422

 من التفصيل:
 ( المفيوم النلاسينى للدورة الاقتصادية:4-4)

تعريؼ شامؿ لمدورة الاقتصادية حتى الأربعينات مف القرف الماضػى، إلػى أف لـ يكف ىناؾ 
اسػػتيدفت قيػػاس الػػدورة  4411فػػى عػػاـ  2دراسػػة( Burns and Mitchell)نػػز ومتشػػػػؿ قػػدـ كػػؿ مػػف بير 

الاقتصػػادية لمولايػػات المتحػػدة الأمريكيػػة باسػػتخداـ البيانػػات الاحصػػائية، وخمصػػت تمػػؾ الدراسػػة إلػػى 
 : 3تعريؼ الدورة الاقتصادية عمى النحو التالى

اط الاقتصػػػػادى الكمػػػػى لمػػػػدوؿ "تعتبػػػػر الػػػػدورة الاقتصػػػػادية نوعػػػػاً مػػػػف التقمبػػػػات تحػػػػدث لمنشػػػػ
الرأسمالية التى تخضع أنشطتيا لآليات السوؽ، وتحدث ىذه التقمبات لمجموعة كبيرة مف المتغيػرات 
الاقتصػػادية الكميػػة فػػى دف واحػػد، وتكػػوف فػػى صػػورة موجػػات متتاليػػة مػػف التوسػػع تتبعيػػا حالػػة مػػف 

ة التوسػع لمػدورة الاقتصػادية التاليػة، الركود، تمييا فترة كسػاد ثػـ تتبعيػا فتػرة انتعػاش تنػدمج فػى مرحمػ
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وىذه الموجات متكررة الحدوث ولكف ليس بصفة دوريػة منتظمػة، وتتػرواح مػدة الػدورة بػيف أكثػر مػف 
 عاـ إلى إثنى عشر عاماً ".

 

 :1ويثير التعريف السابق عدداً من الخصائص الأساسية للدورة الاقتصادية لعل أىميا
 Macroeconomicتقمبات تحدث لمنشاط الاقتصادى الكمى أف الدورة الاقتصادية عبارة عف  .4

activity  وليس لنشاط أو متغير واحد مثؿ الناتج المحمى الإجمالى الحقيقي ) بالرغـ مف اعتبار ،
ذلؾ الناتج مقياساً رئيسياً لمتعبير عف مستوى النشاط الاقتصادى الكمى( إلا أف كؿ مف بيرنز 

الأخذ فى الحسباف مجموعة كبيرة مف المتغيرات الاقتصادية الكمية ومتشؿ قد لفتا النظر إلى أىمية 
مثؿ الناتج المحمى الإجمالى، والدخؿ القومى، والتوظؼ، والأسعار، ومتغيرات الأسواؽ المالية 

Financial market variables.إلخ...... ، 

ومرحمة الركػود، أف لمدورة الاقتصادية أربع مراحؿ كؿ منيا لو خصائصو، وىى مرحمة التوسع،  .1
ومرحمػػة الكسػػاد، ومرحمػػة الانتعػػاش، وكػػؿ مرحمػػة تعبػػر عػػف حػػدوث تغيػػر فػػى القػػوة المحركػػة لمنشػػاط 

 الاقتصادى سواء بالارتفاع أو بالانخفاض.

وبالرغـ مف  Not Periodicولكنيا لا تتصؼ بالدورية Recurrentأف الدورة ظاىرة متكررة الحدوث  .3
نمط معيف )توسع، وركود، وكساد، وانتعاش ثـ توسع وىكذا( ولكف أنيا غير دورية إلا أنيا تتكرر ب

 بدوف مدى زمنى واضح ومحدد تتكرر فيو.

: ولكف مداىا الزمنى يختمؼ مف دورة إلى أخرى، فقد تستغرؽ دورة Persistentأف الدورة مستمرة  .1
زمنى  حوالى عاـ ونصؼ وتستغرؽ الأخرى حوالى خمسيف عاماً، وبالرغـ مف صعوبة تحديد مدى

واضح ومحدد لمدورة الاقتصادية، إلا أنو بمجرد البدء فى فترة الانكماش فإف الاقتصاد يتجو عادة 
إلى الاستمرار فى الانكماش إلى أف يدخؿ مرحمة الركود ثـ الكساد لفترة زمنية قد تكوف عاماً أو 

رى أف الانخفاض أو أكثر، وكذلؾ عندما يبدأ التوسع فإنو يستمر أيضاً لفترة معينة. وبعبارة أخ
حالة الركود تؤدى إلى المزيد مف الركود، والتوسع يؤدى إلى المزيد مف التوسع إلى أف تحدث نقط 
التحوؿ ليعكس النشاط الاقتصادى اتجاىو. ويعنى ىذا أف ىناؾ قوة تجعؿ ىذا التغير يستمر فى 

 .5اتجاه ما، وىو مايطمؽ عميو الاستمرارية أو التغذية الذاتية
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 ( المفيوم الحديث للدورة الاقتصادية:4-1)
لمدورة  4422فى عاـ   (Robert Lucas)ويختمؼ التعريؼ السابؽ عف تعريؼ روبرت لوكاس

الاقتصادية والذى يمثؿ الأساس الذى تتبناه الأدبيات الخاصة بنظرية الدورات الحقيقية أو العينية 
، ويشير ىذا Growth Cycles Approachالنمو فى تفسير الدورات الاقتصادية، فيما يعرؼ بمنيج دورات

التعريؼ إلى أف "الدورة الاقتصادية تمثؿ التحركات فى الدخؿ القومى الإجمالى حوؿ الاتجاه العاـ 
 Period andوىذه التحركات غير منتظمة مف حيث مدتيا وعمقيا  ،لمنشاط الاقتصادى الكمي

Amplitude خلاؿ التحرؾ المتزامف ، ولكف الانتظاـ يمكف ملاحظتو فقط مفCo-movement  لعدد
 . 6"كبير مف المتغيرات الاقتصادية الكمية

فى أنو لايشير  ونجد أن ىذا التعريف يختلف عن المفيوم النلاسيني للدورة الاقتصادية
فى المستوى إلى أف الدورة الاقتصادية مجرد تقمبات تأخذ شكؿ موجات توسعية وانكماشية متتابعة 

 اط الاقتصادى الكمى، ومف ثـ فإف حدوث تباطؤ أو توقؼ فى نمو النشاط الاقتصادىالمطمؽ لمنش
الكمى لفترة زمنية معينة لا يعد كافياً لاعتباره مرحمة انكماش، حيث يتطمب الأمر )طبقاً لممفيوـ 

 (Robert Lucas) إلا أن تعريف روبرت لوناسالكلاسيكى( انخفاضاَ مطمقاً فى ذلؾ النشاط، 
ماماً أكبر لدراسة الدورات الاقتصادية عمى أنيا تمثؿ الانحرافات فى النشاط الاقتصادى يعطى اىت

 ، بمعنى أف الدورات الاقتصادية تعكس7الكمى عف الاتجاه العاـ طويؿ الأجؿ لمنمو الاقتصادى
. Trendحركة النشاط الاقتصادى صعوداً وىبوطاً حوؿ الاتجاه العاـ لمنمو فى الأجؿ الطويؿ 

نجد أنو لا يركز عمى فكرة نقاط التحوؿ ولكنو يرى أف الانتظاـ فى الدورة الاقتصادية يكوف  وكذلؾ
مف خلاؿ التحرؾ المتزامف بيف عدد مف المتغيرات الاقتصادية الكمية والمتغير المعبر عف النشاط 

مية الاقتصادى الكمى وذلؾ بعد عزؿ الاتجاه العاـ لجميع المتغيرات الكمية المستخدمة فى عم
8القياس

. 
الفػػرؽ بػػيف تعريػػؼ الػػدورة الاقتصػػادية وفقػػاً لممنيجػػيف السػػابقيف،  (4ويو اا  الشاانل رقاام )

فيشػػير إلػػى  (C D)إلػػى الاتجػػاه العػػاـ لمنمػػو الاقتصػػادى، أمػػا الخػػط  (A B)حيػػث يشػػير الخػػط 
نيا الخاصػة إلى نقػاط التحػوؿ العميػا والػد (e.f.g)الموغاريتـ الطبيعى لمناتج الكمى، كما تشير النقاط 

بالػػدورة الاقتصػػادية وفقػػاً لممفيػػوـ الكلاسػػيكى، حيػػث تشػػير الفتػػرة الزمنيػػة التػػى تسػػتغرؽ للانتقػػاؿ مػػف 
القمػػة إلػػى القػػاع إلػػى مرحمػػة الركػػود، أمػػا الفتػػرة الزمنيػػة التػػى تسػػتغرؽ للانتقػػاؿ مػػف القػػاع إلػػى القمػػة 
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ؽ للانتقػاؿ مػف قمػة إلػى قمػة أو مػف مرحمة التوسع، بينما تشير الفترة الزمنية التى تستغر  فتشير إلى
قػػاع إلػػى قػػاع إلػػى طػػوؿ الػػدورة الاقتصػػادية ككػػؿ. أمػػا المنػػاطؽ المظممػػة فتشػػير إلػػى مراحػػؿ التوسػػع 
والركػػود طبقػػاً لمػػنيج دورات النمػػو، حيػػث تشػػير المنطقػػة المظممػػة التػػى تقػػع أسػػفؿ خػػط الاتجػػاه العػػاـ 

 مى خط الاتجاه العاـ فتشير إلى مرحمة التوسع.إلى مرحمة الركود، أما المنطقة المظممة التى تقع أع
  Classical Approachالدورة الاقتصادية وفقاً للمنيج النلاسينى  -(4شنل رقم )

 Growth Cycles Approachومنيج دورات النمو 

 
Source: Peter F. Christoffersen,(1990), Dating the Turning Points of Nordic Business Cycles, 

McGill University and Cirano.p5.  

Website: www.econstor.eu/bitstream/10419/81967/1/wp-00-13.pdf 

 ( الدراسات التطبيقية السابقة فى مجال الدراسة1)

 مقدمة:
راسة، عرض وتحميؿ أىـ الدراسات التطبيقية السابقة يحاوؿ الباحث فى ىذا الجزء مف الد

فى الدوؿ  مؤشرات وخصائص الدورات الاقتصاديةلبناء تعرضت )عمى حد عمـ الباحث( التى 
وبياف نقاط القوة والضعؼ فى كؿ منيا، وذلؾ بيدؼ استكشاؼ أىـ المتغيرات المتقدمة والنامية، 

لتى استخدمتيا تمؾ الدراسات، وذلؾ  فى محاولة الاقتصادية الكمية والمنيجية وطرؽ التقدير ا
لإسقاط تحميؿ تمؾ الدراسات عمى واقع الاقتصاد المصرى لمتمكف مف بناء مؤشرات واستنباط 

http://www.econstor.eu/bitstream/10419/81967/1/wp-00-13.pdf
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خصائص الدورة الاقتصادية فى مصر خلاؿ الفترة محؿ الدراسة، والتى تشكؿ مجالًا لمدراسة 
 .الحالية

 :(01John Rand and Finn Tarp, 20(9 ( دراسة1-4)
استيدفت الدراسة  التعرؼ عمى طبيعة وخصائص الدورات الاقتصادية فى الدوؿ النامية 

ذلؾ استخدمت الدراسة بعض المقاييس الإحصائية التى يشمميا وفى سبيؿ  مقارنة بالدوؿ المتقدمة،
41 منيج دورات النمو بالإعتماد عمى طريقة

(HP filter)واعتمدت عمى بيانات ربع سنوية لأىـ ، 
 01( لعينة تتكوف مف4442-4412المتغيرات الاقتصادية الكمية المحسوبة بالقيـ الحقيقية لمفترة )

 دولة نامية )تـ اختيارىا مف دوؿ أمريكا اللاتينية، وجنوب افريقيا، وشماؿ افريقيا، وأسيا(،
 خلصت الدراسة إلى النتائج التالية:

  اسة أقصر طولًا مقارنة بمثيلاتيا فى الدوؿ أف الدورات الاقتصادية فى معظـ الدوؿ عينة الدر
المتقدمة، وأف تقمبات الدورة فى دوؿ جنوب افريقيا أكثر حدة منيا فى دوؿ أمريكا اللاتينية ودسيا 

 وشماؿ افريقيا، كما تفوؽ تقمبات الدورة فى الدوؿ الصناعية )المتقدمة( بوجو عاـ.
  ر تقمبات الدورة الاقتصادية فى معظـ دوؿ تفوؽ تقمبات كؿ مف الاستيلاؾ العائمى والاستثما

العينة، ويتحركاف فى نفس اتجاه الدورة، كما أف الانفاؽ الاستيلاكى الحكومى يسير فى نفس 
اتجاه الدورة فى معظـ دوؿ العينة، وىذا يعنى أف السياسة المالية داعمة لمدورة الاقتصادية فى 

والائتماف الموجو لمقطاع الخاص  (M1, M2)تمؾ الدوؿ، كما تفوؽ تقمبات الكميات النقدية
تقمبات الدورة فى معظـ الدوؿ، كما تسير فى نفس اتجاه الدورة ، مما يعنى بأف السياسة النقدية 

 أيضاً داعمة لمدورة الاقتصاية فى معظـ الدوؿ.
  ليس ىناؾ نمطاً محدداً فى علاقة الأسعار)معدؿ التضخـ( بالدورة الاقتصادية فى معظـ دوؿ

ينة، إلا أنو فى دوؿ أمريكا اللاتينية كاف تحرؾ الأسعار يسير عكس اتجاه الدورة، مما يشير الع
إلى أف صدمات الطمب الكمى ىى المصدر الرئيسى لتقمبات الدورة فى تمؾ الدوؿ. أما سعر 

 الصرؼ الحقيقى فيرتبط بعلاقة موجبة مع اتجاه الدورة الاقتصادية فى معظـ دوؿ العينة.
 ادرات والواردات فى نفس اتجاه الدورة فى معظـ الدوؿ، إلا أنو لايوجد نمط محدد فى تتحرؾ الص

علاقة صافى الصادرات بالدورة فى كؿ مف دوؿ أسيا وشماؿ افريقيا، أما فى دوؿ جنوب افريقيا 
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فيسير صافى الصادرات عكس اتجاه الدورة. ولايوجد نمط محدد فى علاقة شروط التبادؿ 
 الاقتصادية فى معظـ دوؿ العينة.التجارى بالدورة 

 :44(1114دراسة ) عبلة الخواجة، ( 1-1)
بناء مؤشر مركب لمتنبؤ بمرحمة الركود فى الاقتصاد المصري، وفى  الدراسة استيدفت

سبيؿ ذلؾ حاولت تطبيؽ نموذج المؤشرات الاقتصادية القائدة باعتباره مف أىـ الأدوات المستخدمة 
-4444عمى بيانات لأىـ المتغيرات الاقتصادية الكمية خلاؿ الفترة )لمتنبؤ بالركود، واعتمدت 

(، ولـ تتمكف الباحثة مف الحصوؿ عمى نتائج دقيقة تجسد واقع الاقتصاد المصرى وأقرت 4444
بصعوبة تطبيؽ ذلؾ النموذج نتيجة عدـ توفر البيانات الكافية لتكويف المؤشر المركب فى 

توفر معظـ البيانات إلا بصورة سنوية، كما أف كثير مف البيانات الاقتصاد المصري، فمف ناحية لات
ذات الدلالة والقدرة عمى التنبؤ بالركود لايتـ حسابيا أصلًا مثؿ مؤشر توقعات المستيمكيف، ومؤشر 

 أداء المورديف، وحجـ الطمبيات الجديدة فى القطاع الصناعى.

 :(M.Abdel  Ghanny, 2005)41 دراسة( 1-3)
دراسة بناء مجموعة مف المؤشرات القائدة والمتزامنة والمتباطئة لمدورة استيدفت ال
، وفى سبيؿ ذلؾ )فى إطار تطبيؽ المنيج الكلاسيكى لمدورات الاقتصادية(الاقتصادية لمصر 

،  Generalized Dynamic Factor Model (GDFM) استخدمت الدراسة نموذج ديناميكى عاممى معمـ
ة لعشريف متغير مف المتغيرات الاقتصادية الكمية للاقتصاد المصرى واعتمدت عمى بيانات سنوي

بوشاف لتحديد نقاط التحوؿ بتمؾ  –كما استخدمت خوارزمية براى (، 1113-4431خلاؿ الفترة )
 الدورة.

 وخلصت الدراسة إلى النتائج التالية:
 ية بالنسبة لاتجاه تحرؾ تمؾ المتغيرات مقارنة باتجاه تحرؾ الدورة الاقتصاد .أ 

  الاستيلاؾ العائمى الحقيقى، والتكويف الرأسمالى المتغيرات التى تتحرؾ فى نفس اتجاه الدورة(
، والمبيعات الحقيقية، سعرى الفائدة الإسمى والحقيقى، معدؿ M1الثابت، والمعروض النقدى

 (.CPIالتضخـ محسوباً بالرقـ القياسى لأسعار المستيمكيف 
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 الصادرات والواردات الحقيقية، سعر  اه الدورة الاقتصاديةالمتغيرات التى تتحرؾ عكس اتج (
، ومعدؿ التضخـ M2الصرؼ الحقيقى، معدؿ البطالة، سعر الخصـ الإسمى، والسيولة المحمية

 محسوباً بالرقـ القياسي لأسعار المنتجيف وبالمكمش الضمنى لمناتج(.

 ة بتحرؾ الدورة الاقتصاديةبالنسبة لتوقيت تحرؾ المتغيرات الاقتصادية المستخدمة مقارن .ب 
 الصادرات الحقيقية مف السمع والخدمات، والمبيعات ) المتغيرات المتزامنة مع تحرؾ الدورة

  الحقيقية، والتضخـ محسوباً بالرقـ القياسى لأسعار المنتجيف(.

 الاستيلاؾ العائمى الحقيقى، والتكويف الرأسمالى الثابت، وسعر ) المتغيرات القائدة لمدورة
صرؼ الحقيقى، ومعدؿ التضخـ محسوباً بالمكمش الضمنى لمناتج، ومعدؿ البطالة، والمعروض ال

 النقدى، وسعرالخصـ الإسمى(.

 الواردات الحقيقية مف السمع والخدمات،  التغير فى ) المتغيرات المتباطئة لحركة الدورة
يولة المحمية الحقيقية المخزوف ،معدؿ التضخـ محسوباً بالرقـ القياسى لأسعار المستيمكيف، الس

M2 سعرى الفائدة الاسمى والحقيقى، سعر الخصـ الحقيقى، إيرادات قناة السويس، الناتج المحمى ،
إيرادات قناة السويس والناتج المحمى الإجمالى واستخدمت الدراسة  لمولايات المتحدة الأمريكية(.

 ى الدورة فى مصر.لمولايات المتحدة لرصد أثر االبيئة الاقتصادية العالمية عم

فأكدت الدراسة أنيا لـ تتمكف مف تحديدىا  Turning Points أما بالنسبة لتحديد نقاط التحوؿ .ج 
بشكؿ دقيؽ يجسد حالة الاقتصاد المصرى. بالرغـ مف استخداميا لمبيانات مرة فى صورة معدلات 

 نمو ومرة أخرى فى صورتيا الأولية.

 :13(1118( دراسة )ىناء عبد الفتاح, 1-1) 
استيدفت الدراسة قياس حدة التقمبات الاقتصادية فى الدوؿ النامية مقارنة بمثيلاتيا بالدوؿ 
المتقدمة، وتحديد المصادر والأسباب التى تقؼ وراء ذلؾ، وفى سبيؿ ذلؾ استخدمت أساليب 

فى إطار تطبيؽ منيج دورات النمو،  HP filter تحميؿ السلاسؿ الزمنية بالإعتماد عمى طريقة
عتمدت الدراسة عمى بيانات ربع سنوية لأربعة عشرة مف المتغيرات الاقتصادية الكمية خلاؿ الفترة وا
( لعينة تشمؿ سبعة دوؿ نامية )المكسيؾ، وجنوب إفريقيا، والفمبيف، وبيرو، 4434-1110)

الدنمارؾ، وتركيا، وماليزيا، وأندونيسا(، وسبعة دوؿ متقدمة )الولايات المتحدة الأمريكية، والسويد، و 
 وخلصت الدراسة إلى النتائج التالية: والياباف، استراليا، والمممكة المتحدة، وكندا(،
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   تبمغ حدة التقمبات الاقتصادية الكمية فى الدوؿ النامية ضعؼ التقمبات الاقتصادية فى الدوؿ
امية عف حالة تتزايد التقمبات النسبية للاستيلاؾ العائمى فى الدوؿ النو  المتقدمة عينة الدراسة.

الدوؿ المتقدمة، كما تفوؽ التقمبات المطمقة للاستيلاؾ العائمى تقمبات الناتج الكمى فى مجموعة 
 لنامية فى حيف يحدث العكس فى مجموعة الدوؿ المتقدمة.االدوؿ 

   ًتفوؽ تقمبات الانفاؽ الحكومى التقمبات ، كما الاستثمار مف أكثر مكونات الطمب الكمى تقمبا
 ى حالة الدوؿ النامية، ولكنيا تقؿ عف التقمبات الكمية فى حالة الدوؿ المتقدمة.الكمية ف

  تزيد ، كما تفوؽ تقمبات الواردات التقمبات فى الصادرات فى كؿ مف الدوؿ النامية والمتقدمة
 تقمبات الصادرات فى الدوؿ النامية عف مثيلاتيا فى الدوؿ المتقدمة.

  فى الدوؿ النامية، فى حيف تقؿ )الدورة الاقتصادية( ناتج الحقيقى تفوؽ تقمبات الأسعار تقمبات ال
 عف تقمبات الناتج الحقيقى فى الدوؿ المتقدمة.

  تزايد تقمبات صافى التدفقات المالية فى كؿ مف الدوؿ النامية والمتقدمة، كما أف ىذه التقمبات ت
 تفوؽ تقمبات الناتج الحقيقى فى مجموعتى الدوؿ.

  لية والنقدية تزيد مف حدة التقمبات الكمية فى الدوؿ النامية، فى حيف تقوـ بدورىا السياسات الما
 فى تحقيؽ الاستقرار الاقتصادى فى الدوؿ المتقدمة.

   وجود نتائج متنوعة فيما يتعمؽ بتقمبات الكميات النقدية )المعروض النقدىM1  والسيولة المحمية
M2فى كؿ مف الدوؿ المتقدمة والنامية .). 

   وجود نتائج متنوعة فيما يتعمؽ بالتحرؾ المتزامفCo-movement  لممتغيرات
 )الدورة الاقتصادية( فى كؿ مف الدوؿ المتقدمة والنامية. المستخدمة بالنسبة لتحرؾ الناتج الحقيقى

 (:Harun Alp et al, 2012)41دراسة ( 1-5)
لتركيا، وفى سبيؿ ذلؾ  استيدفت الدراسة التعرؼ عمى طبيعة وخصائص الدورة الاقتصادية

 HPاستخدمت بعض المقاييس الإحصائية التى يشمميا منيج دورات النمو بالإعتماد عمى طريقة 

filter واعتمدت عمى بيانات ربع سنوية لخمسة عشرة مف أىـ المتغيرات الاقتصادية محسوبة بالقيـ ،
 .(1114-4432الحقيقية لتركيا خلاؿ الفترة )
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 لى النتائج التالية:وقد خلصت الدراسة إ
  تفوؽ تقمبات معظـ المتغيرات الاقتصادية المستخدمة تقمبات الدورة الاقتصادية، ويعتبر التكويف

الرأسمالى الإجمالى مف أكثر مكونات الناتج تقمباً، ومتزامف مع تحرؾ الدورة الاقتصادية، وكاف 
الى تكوف السياسة المالية داعمة الانفاؽ الاستيلاكى الحكومى يسير فى نفس اتجاه الدورة، وبالت

 . Procyclicalلاتجاه الدورة
   تتحرؾ كؿ مف الواردات والصادرات فى نفس اتجاه الدورة، ولوحظ أف تقمبات الواردات تفوؽ

تقمبات الصادرات. ويرتبط صافى الصادرات عكسياً مع اتجاه الدورة، مما يعنى أف عجز الميزاف 
وسع وينخفض خلاؿ فترات الانكماش. أما معدؿ التبادؿ التجارى التجارى يتزايد خلاؿ فترات الت
 فيسير فى نفس اتجاه الدورة.

  الكميات النقديةM1, M2) وسعر الفائدة قصير الأجؿ، والائتماف الموجو لمقطاع الخاص تربطيـ ،)
س علاقو طردية باتجاه الدورة الاقتصادية، مما يعنى أف السياسة النقدية داعمة لمدورة فى نف

 الاتجاه. 
  وبالنسبة لمعدؿ التضخـ فيرتبط عكسياً مع اتجاه الدورة مما يعنى أف صدمات العرض الكمى

تمعب دوراً محورياً فى إحداث تقمبات الدورة الاقتصادية لتركيا، كما ترتبط معدلات البطالة طردياً 
 مع اتجاه الدورة ومتزامف معيا.

  نفس اتجاه الدورة، أما الديف طويؿ الأجؿ  رصيد الديف الخارجى قصير الأجؿ يتحرؾ فى
 فيتحرؾ عكس اتجاه تمؾ الدورة.

   كما يسير سعر الصرؼ الاسمى عكس اتجاه الدورة ، أما سعر الصرؼ الحقيقى فيسير فى
نفس اتجاه الدورة. كما خمصت الدراسة أف الدورة الاقتصادية فى تركيا يترواح طوليا فى 

 سنوات. 0المتوسط حوالى 
قد اىتمت  ببناء مجموعة ، (M.Abdel Ghanny, 2005)أف دراسة  من الدراسات السابقةيتبين 

مف المؤشرات القائدة والمتزامنة والمتباطئة لمدورة الاقتصادية لمصر، وتحديد التحرؾ المتزامف 
(، 1113-4431لممتغيرات الاقتصادية الكمية المستخدمة بالنسبة لتحرؾ تمؾ الدورة خلاؿ الفترة )

 ويمنن  بيان أىميا على النحو التالى: أف ىذه الدراسة يشوبيا العديد مف أوجو القصور،  إلا
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 : قامت الدراسة باستخداـ نموذج ديناميكى عاممى معمـبالنسبة لممنيجية المستخدمة
Dynamic Factor Model (GDFM)   لبموغ اليدؼ المبيف لمدراسة، واعتمدت عمى بيانات سلاسؿ زمنية

تغيرات الاقتصادية محؿ القياس فى صورتيا الأولية مرة وفى صورة معدلات نمو مرة سنوية لمم
لبيانات تحميؿ مدمج ) "Panel Data"استخداـ يعتمد عمى  وأغفمت أف ىذا النوع مف النماذجأخرى، 

بغرض ( Pooled Time Series - Cross Section Analysis معاً  البيانات المقطعيةو لسلاسؿ الزمنية ا
ولكف البيانات التى تـ استخداميا بالفعؿ ىى بيانات سلاسؿ زمنية فقط، مما ، يف كفاية القياستحس

أدى إلى عدـ دقة العديد مف النتائج وتعارضيا مع المنطؽ الاقتصادى والدراسات السابقة فى ىذا 
صادية لتحديد نقاط التحوؿ بالدورة الاقت بوشاف –كما استخدمت الدراسة خوارزمية براى الصدد. 

لمصر، واعتمدت أيضاً عمى بيانات سنوية، فى حيف أف ىذه الخوارزمية تعتمد عمى بيانات شيرية 
أو ربع سنوية، مما أدى إلى عدـ قدرة الدراسة عمى تحديد نقاط تحوؿ محددة تجسد واقع الاقتصاد 

لمتحدة المصرى. ىذا بالإضافة إلى استخداميا لمناتج المحمى الإجمالى الحقيقى لمولايات ا
الأمريكية لرصد أثر التغيرات الاقتصادية فى العالـ عمى الدورة الاقتصادية فى مصر، وىو أمر 

 يتنافى مع المنطؽ الاقتصادى والدراسات التطبيقية السابقة فى ىذا المضمار. 
مـ تتمكف مف حساب المؤشرات الاقتصادية القائدة ، ف(1114) عبلة الخواجة، أما دراسة 

نتيجة عدـ توفر البيانات الكافية لتكويف المؤشر المركب، فمف ناحية ، المصري فى الاقتصاد
لاتتوفر معظـ البيانات إلا بصورة سنوية، كما أف كثير مف البيانات ذات الدلالة والقدرة عمى التنبؤ 
بالركود لايتـ حسابيا أصلًا مثؿ مؤشر توقعات المستيمكيف، ومؤشر أداء المورديف، وحجـ 

 الجديدة فى القطاع الصناعى. الطمبيات
يمكف القوؿ بأف قياس تقمبات الدورة الاقتصادية وبناء مؤشراتيا والتعرؼ  ،وبصفة عامة

عمى خصائصيا العامة فى الدوؿ النامية بصفة عامة وفى مصر بصفة خاصة، لايعتمد عمى 
استخداـ المنيج إدخاؿ بيانات السلاسؿ الزمنية فى صورتيا الأولية أو فى صورة معدلات نمو )ب

الكلاسيكى(، لأنيا تتسـ بوجود اتجاه عاـ متزايد وممحوظ، لايمكف مف رؤية التقمبات المطموب 
قياسيا، ويتطمب قياس تمؾ التقمبات استخداـ منيج دورات النمو )دورات الانحراؼ( القائـ عمى 

الدورية مف بيانات  لاستبعاد مكوف الاتجاه العاـ واستخلاص المكونات HP filterاستخداـ طريقة 
السلاسؿ الزمنية لممتغيرات الاقتصادية الكمية المستخدمة ولمناتج المحمى الاجمالى الحقيقى والذى 
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يمثؿ الدورة الاقتصادية. ثـ تطبيؽ بعض المقاييس الإحصائية عمى تمؾ المكونات الدورية لمتعرؼ 
 (1118)ىناء عبد الفتاح, سة وبالرغم من أن دراعمى الخصائص العامة لتقمبات تمؾ الدورة . 

لاستخلاص المكونات الدورية لممتغيرات محؿ الدراسة، وتطبيؽ  HP filterقد استخدمت طريقة 
المقاييس الاحصائية التى يشمميا منيج دورات النمو، مف أجؿ التعرؼ عمى طبيعة وخصائص 

إلا أنيا لم تقم بت مين دمة، التقمبات الاقتصادية فى الدوؿ النامية مقارنة بمثيلاتيا بالدوؿ المتق
ضمف عينة الدوؿ النامية التى قامت بتحديدىا، وبالتالى لـ تتعرض لطبيعة وخصائص  مصر

 الدورة الاقتصادية فى مصر.
فحاولت التعرؼ  John Rand and Finn Tarp, 2001& Harun Alp et al, 2012)أما دراسة كؿ مف )

دية فى العديد مف الدوؿ النامية ومقارنتيا بمثيلاتيا عمى طبيعة وخصائص تقمبات الدورة الاقتصا
والعديد مف المقاييس الاحصائية فى إطار   HP filerفى الدوؿ المتقدمة، مستخدمة فى ذلؾ طريقة 

تطبيؽ منيج دورات النمو )دورات الإنحراؼ(، إلا أف كؿ منيما قد توصمت إلى نتائج متباينة عف 
لمتغيرات بالدورة مف حيث اتجاه وتوقيت التحرؾ المتزامف بالنسبة الأخرى فيما يتعمؽ بعلاقة بعض ا

لتحرؾ الدورة ككؿ، وليذا سيحاوؿ الباحث إسقاط تحميؿ الدراسات التى استخدمت منيج دورات 
النمو عمى واقع الاقتصاد المصرى، مسترشداً بأىـ المتغيرات الاقتصادية الكمية وبطرؽ التقدير 

لبناء مؤشرات والتعرؼ عمى خصائص الدورة الاقتصادية لمصر خلاؿ  فى محاولةالتى استخدمتيا 
 ( فى الجزء التالى مف الدراسة. 1144-4421الفترة )
 ( توصيف وتطبيق منيج دورات النمو3) 

تبيف مف خلاؿ مسح الأدبيات والدراسات التطبيقية السابقة فى مجاؿ الدراسة أف ىناؾ 
 Classical Cyclesادية وىما: منيج الدورات الكلاسيكية منيجيف أساسييف لقياس الدورات الاقتص

Approach ومنيج دورات النمو ،Growth Cycles Approach أف منيج  دورات . وكما سبؽ أف أوضحنا
فى أنو لايشير إلى أف الدورة الاقتصادية  40النمو يختمؼ عف المنيج الكلاسيكي لمدورة الاقتصادية

المطمؽ لمنشاط  متتابعة فى المستوىوسعية وانكماشية مجرد تقمبات تأخذ شكؿ موجات ت
، ومف ثـ فإف حدوث تباطؤ أو توقؼ فى نمو النشاط الاقتصادى الكمى لفترة الاقتصادى الكمى

زمنية معينة لا يعد كافياً لاعتباره مرحمة انكماش، حيث يتطمب الأمر )طبقاً لممنيج الكلاسيكى( 
تـ استخداـ البيانات الأصمية ليذه المتغيرات دوف عزؿ ، وي41انخفاضاَ مطمقاً فى ذلؾ النشاط
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يعطى اىتماماً أكبر لدراسة الدورات  منيج  دورات النمو ، أما42الاتجاه العاـ لتمؾ المتغيرات
الاقتصادية عمى أنيا تمثؿ الانحرافات فى النشاط الاقتصادى الكمى عف الاتجاه العاـ طويؿ الأجؿ 

حركة النشاط الاقتصادى صعوداً وىبوطاً  دورات الاقتصادية تعكسلمنمو الاقتصادى، بمعنى أف ال
. وكذلؾ نجد أنو لا يركز عمى فكرة نقاط التحوؿ Trendحوؿ الاتجاه العاـ لمنمو فى الأجؿ الطويؿ 

ولكنو يرى أف الانتظاـ فى الدورة الاقتصادية يكوف مف خلاؿ التحرؾ المتزامف بيف عدد مف 
مية والمتغير المعبر عف النشاط الاقتصادى الكمى وذلؾ بعد عزؿ الاتجاه المتغيرات الاقتصادية الك

18العاـ لجميع المتغيرات الكمية المستخدمة فى عممية القياس
.  

الدراسات التطبيقية فى مجاؿ قياس الدورات الاقتصادية، إلى أف منيج دورات كما أشارت 
تقمبات والدورات الاقتصادية لمدوؿ النامية يعتبر الأكثر ملاءمة لقياس ال"دورات الانحراف" النمو 

والأسواؽ الناشئة، وذلؾ لأنيا تتسـ بمعدلات نمو ذات إتجاه عاـ طويؿ الأجؿ، مما يتطمب عزؿ 
ذلؾ الاتجاه العاـ )التحركات غير الساكنة منخفضة التردد( عف المكوف الدورى )التحركات الساكنة 

 قتصادية.مرتفعة التردد( والذى يعبر عف الدورة الا
وبناءً على ما سبق سيتم استخدام وتطبيق منيج دورات النمو بيدف بناء مؤشرات الدورة 
الاقتصادية فى مصر والتعرف على خصائصيا العامة خلال النطاق الزمنى المقترح للدراسة 

 ( على النحو التالى:4971-1144)
 

 نمو:الخطوات الأساسية لعملية القياس وفقاً لمنيج دورات ال( 3-1)
سيتـ توضيح كيفية تطبيؽ الخطوات الأساسية لقياس تقمبات الدورات الاقتصادية وفقاً 
لمنيج دورات النمو عمى واقع الاقتصاد المصرى لبناء مؤشرات الدورة الاقتصادية فى مصر 

 والتعرؼ عمى خصائصيا العامة خلاؿ النطاؽ الزمنى المقترح لمدراسة عمى النحو التالى:
 يد أىم المتغيرات الاقتصادية النلية المستخدمة فى عملية القياس:( تحد3-4-4) 

 Growth Cyclesتتطمب عممية قياس تقمبات الدورة الاقتصادية وفقاً لمنيج دورات النمو 

Approach   تحديد أىـ المتغيرات الاقتصادية الكمية التى يمكف أف تعبر عف، أو توصؼ، التغيرات
، وسيتـ الاستعانة بأىـ المتغيرات الاقتصادية الكمية التى أشارت إلييا الدورية فى الاقتصاد القومى

الدراسات التطبيقية السابقة فى ىذا الصدد، بحيث يشمؿ كافة الجوانب المتعمقة بيذه الظاىرة  دوف 
ىماؿ البعض الآخر.  التركيز عمى بعض الجوانب وا 
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 لية لعملية القياس: وسيقوم الباحث بإخ اع المتغيرات الاقتصادية النلية التا
  الناتج المحمى الإجمالى الحقيقىReal GDP 

 )الانفاؽ الاستثمارى الحقيقى )سواء الاستثمار الثابت أو الاستثمار فى المخزوف 

 الانفاؽ الاستيلاكى العائمى الحقيقى 

 الانفاؽ الاستيلاكى الحكومى الحقيقى 

  الصادرات الحقيقية مف السمع والخدمات 

 قية مف السمع والخدماتالواردات الحقي 

 صافى الصادرات 

  المعروض النقدىM1 الإسمى والحقيقى 

  السيولة المحميةM2 الإسمية والحقيقية 

 سعرى الفائدة الإسمى والحقيقى 

 سعرى الصرؼ الإسمى والحقيقى 

 ( 411=1110معدؿ التضخـ محسوباً بالرقـ القياسى لأسعار المستيمكيف) 

 (411=1110لضمنى لمناتج )معدؿ التضخـ محسوباً بالمكمش ا 

 معدؿ البطالة 
 مصادر البيانات:

تـ إعداد البيانات السنوية لمناتج المحمى الإجمالى الحقيقى ومكوناتو حسب طريقة الإنفاؽ 
( اعتماداً عمى البيانات المتاحة لدى قاعدة بيانات الحسابات 1144-4421الكمى خلاؿ الفترة )

 United Nations, National Accounts Main 1110ثابتة لعاـ القومية للأمـ المتحدة بالأسعار ال

Aggregates Database ( بممحؽ الجداوؿ. كما 4كما ىو مبيف بالجدوؿ رقـ ) تـ الحصوؿ عمى القيـ
بقسمة القيـ خلاؿ فترة الدراسة   M2والسيولة المحمية  M1الحقيقية لكؿ مف المعروض النقدى 

الصادرة عف صندوؽ النقد   (IFS)حصاءات المالية الدوليةالإ لدىالمتاحة )الإسمية ليما 
( المتاح لدى 411=1110عمى الرقـ القياسى لأسعار المستيمكيف ) (، أعداد متفرقةIMFالدولى

 ( بممحؽ الجداوؿ. 1كما ىو مبيف بالجدوؿ رقـ ) قاعدة بيانات البنؾ الدولى
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عف طريؽ حاصؿ  وفتـ حساب أما سعر الصرؼ الحقيقى لمجنيو مقابؿ الدولار الأمريكى
ضرب سعر الصرؼ الإسمى الثنائى لمجنيو المصرى مقابؿ الدولار الأمريكى فى ناتج قسمة الرقـ 
القياسى لأسعار المستيمكيف لمصر عمى الرقـ القياسى لأسعار المستيمكيف لمولايات المتحدة 

 (. 411=1110الأمريكية خلاؿ الفترة محؿ الدراسة )
التضخـ )سواء كاف بالرقـ القياسى لأسعار المستيمكيف أو بالمكمش  كما تـ حساب معدؿ

الرقـ القياسى لأسعار المستيمكيف والمكمش الضمنى لمناتج  بياناتالضمنى لمناتج ( اعتماداً عمى 
وبالنسبة لأسعار الفائدة ومعدؿ البطالة  المتاحة لدى قاعدة بيانات البنؾ الدولى.، (411=1110)

، أعداد IMFالصادرة عف صندوؽ النقد الدولى  (IFS)حصاءات المالية الدوليةالإفكاف مصدرىا 
 ( بممحؽ الجداوؿ.1(. أنظر الجدوؿ رقـ )متفرقة

توافر مصدر محمى لبيانات السلاسؿ وينوه الباحث إلى أنو اعتمد عمى مصادر بيانات دولية لعدـ 
 لقياس تغطى الفترة محؿ الدراسة.الزمنية لممتغيرات الاقتصادية الكمية المستخدمة فى عممية ا

 ( استخلاص المنون الدوري للمتغيرات الاقتصادية النلية المستخدمة فى القياس:3-4-1)
تتكوف السمسمة الزمنية لأى متغير )المتغير الاقتصادى الكمى( مف أربعة مكونات رئيسية: 

شوائى. ويقوـ منيج دورات مكوف الاتجاه العاـ، والمكوف الموسمى، والمكوف الدورى، والمكوف الع
لمكونات ىذه السمسمة الزمنية عمى   Multiplicative Modelالنمو عمى افتراض النموذج الضربى 

 :44النحو التالى
Yt = Gt Ct St ɛt                                     (1) 

 حيث إن:
Ytالزمف  : السمسمة الزمنية لممتغير الاقتصادى المستخدـ فى عممية القياس عندt 
Gt مكوف الاتجاه العاـ عند الزمف :t 
Ct المكوف الدورى عند الزمف :t 

St المكوف الموسمى عند الزمف :t 
 : ɛt المكوف العشوائى عند الزمفt. 

كما يفترض منيج دورات النمو أف الخطأ العشوائى يعتبر ضئيلًا بدرجة كافية حتى يمكف 
المكوف الموسمى، نظراً لأف الدراسة الحالية تعتمد عمى أف يشممو المكوف الدورى، وسيتـ استبعاد 
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بيانات سنوية لممتغيرات الاقتصادية الكمية المستخدمة فى عممية القياس، وبالتالى يتبقى لنا مكوناف 
 (Yt)لممتغير وبعد أخذ الموغاريتـ الطبيعىأساسياف وىما: مكوف الاتجاه العاـ والمكوف الدورى، 

 : 11سابقة يمكف التعبير عف المكونات المتبقية لذلؾ المتغير بالصيغة التاليةالمبيف فى المعادلة ال
yt = gt + ct                                     (1) 

 حيث أن:
(yt) موغاريتـ الطبيعى لمسمسمة الزمنية لممتغير الاقتصادى المستخدـ فى القياس.ال 
(gt) لذى يأخذه نمو المتغير فى الأجؿ الطويؿ الموغاريتـ الطبيعى لمكوف الاتجاه العاـ اTrend. 
(ct)   الموغاريتـ الطبيعى لممكوف الدورىCyclical Component والذى يمثؿ الدورة الاقتصادية. 

لمتركيز عمى المكوف الدوري الذى  (ct)عف المكوف الدوري  (gt)وسيتـ فصؿ مكوف الاتجاه العاـ 
لعزؿ الاتجاه العاـ عف المكوف الدورى التى يمكف تطبيقيا  وتتعدد الطرؽيمثؿ الدورة الاقتصادية، 

-Band، ومرشح باند ػػ باص Hodrick-Prescott (HP) filterمرشح ىويدرؾ ػػ بروسكوت  :14ومف أىميا

Pass (BP) filter ومرشح بيفريدج ػ نيمسوف ،Beveridge-Nelson (BN) Filter. 
نى مف أكثر ىذه المرشحات استخداماً نجد أف كؿ مف المرشح الأوؿ والثا وبصفة عامة

فى الدراسات التطبيقية المتعمقة بالدورات الاقتصادية،  وسيتـ تطبيؽ أشير ىذه المرشحات وىو 
فى الدراسة ( H-P Filter)والذى يعرؼ اختصاراً بػ  Hodrick – Prescottالمرشح الخاص بكؿ مف 

بالإضافة إلى سيولة   Band-Pass Filterا الحالية، لأنو يعطى نتائج قريبة جداً مف التى يعطيي
 . 11تطبيقو

فى تقدير سلاسؿ زمنية تتسـ بالانسيابية  H-P Filterويتمثؿ اليدؼ الأساسى مف استخداـ 
Smoothed Series(فإذا رمزنا لمسمسمة الزمنية لممتغير المستخدـ فى عممية القياس بالرمز ،yt )

 (.yt- gt، فإف الجزء الدورى المتقمب يكوف)gtوبالاتجاه العاـ لتمؾ السمسمة بالرمز 
ويتـ فصؿ مكوف الاتجاه العاـ طويؿ الأجؿ )التحركات غير الساكنة منخفضة التردد( عف المكوف 

مف خلاؿ  (gt)وبالتالى تقدير قيـ ذلؾ الاتجاه العاـ الدورى )التحركات الساكنة مرتفعة التردد( 
 :13عمى النحو التالىحولو. وذلؾ  Deviationsتدنية الانحرافات 
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 gtعف اتجاىيا العاـ  ( yt)يقوـ بتدنية مجموع انحرافات المشاىدات  H-P Filterوبذلؾ فإف 
 مف المعادلة السابقة. فى الجزء الأول (ct= yt- gt)أى الجزء الدورى المتقمب 

وىو حاصؿ  Degree of Smoothnessسياب فيعكس درجة الان أما الجزء الثانى من المعادلة
  H-P Filter، ويقوـ 11فى مجموع مربعات الفروؽ الثانية لمكوف الاتجاه العاـ ضرب المعامؿ 

باعتبارىا تغيرات تعكس عدـ  gt بالحد مف الفروؽ الثانية فى مكوف النمو أو الاتجاه العاـ 
  H-P Filterالمتغير، ولذلؾ تشترط طريقة  فى الاتجاه العاـ لنمو Non-Smooth Changesالانسيابية 

وجود معامؿ ضبط أو تحكـ يضمف أف التغيرات ) الفروؽ الثانية( فى مكوف الاتجاه العاـ لا تزيد 
، لذا يطمؽ 10عف حد معيف، أى أنو يتحكـ فى درجة انسيابية الاتجاه العاـ لمنمو الذى يتـ تقديره

 .Smooth Parameter( بمعامؿ الانسياب عمى المعامؿ )
والجدير بالذكر أف ذلؾ المعامؿ يأخذ قيمة محددة، وتتحدد ىذه القيمة بناءً عمى طبيعة 
البيانات التى تـ تجميعيا لممتغيرات الاقتصادية الكمية المستخدمة فى القياس، فإذا كانت البيانات 

ذا كانت تمؾ البيانات بصفة ربع=100سنوية تكوف قيمة معامؿ الانسياب ) سنوية فيأخد  (، وا 
 (.(=14400(، أما إذا كانت البيانات شيرية فيكوف قيمتو =1600القيمة )

فى الدراسة الحالية، نظراً لأف البيانات   =100وسوؼ يتـ تحديد واستخداـ القيمة   
يتـ استخلاص المكوف الدوري  (yt)عمى السمسمة الزمنية   H-P Filterوبتطبيؽ المستخدمة سنوية. 

)والذى يمثؿ  Detrend Seriesأو السمسمة معزولة الاتجاه العاـ  (ct)ت الاقتصادية لممتغيرا
 الدورة الاقتصادية( كما توضحو المعادلة التالية:

     ct   = yt - gt                                    (4) 

لجميع المتغيرات Cyclical Component (وبعد أف يتـ الحصوؿ عمى المكوف الدورى 
 H-P Filterالاقتصادية الكمية المستخدمة فى عممية القياس السابؽ الإشارة إلييا( باستخداـ 

، تصبح السلاسؿ الزمنية لتمؾ المتغيرات ساكنة، بمعنى عدـ  ((=100وبمعامؿ إنسياب قيمتو 
ية اعتماد وسطيا الحسابى وتباينيا عمى الزمف، وىو ما يعرؼ إحصائياً عدـ احتواء السمسمة الزمن

 .11، وبذلؾ لا يعد الزمف متغيراً مفسراً لمتغير فى بيانات السمسمة الزمنية Unit Rootعمى جذر الوحدة
وبعد الحصوؿ عمى المكوف الدورى لمسلاسؿ الزمنية لممتغيرات الاقتصادية الكمية محؿ 
 الدراسة يتـ تطبيؽ بعض المقاييس الاحصائية عمى ذلؾ المكوف، وذلؾ لمتمكف مف قياس مدى
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مقارنة بسموؾ المكوف  (xit)تقمبو ومف ثـ نتمكف مف تحديد سموؾ المكوف الدورى لتمؾ المتغيرات 
خلاؿ النطاؽ الزمنى المقترح لمدراسة )  (yt)الدورى الخاص بالناتج المحمى الاجمالى الحقيقى 

4421-1144.) 
قمبات الدورات وذلؾ بيدؼ تحديد وتصنيؼ المؤشرات )القائدة، والمتزامنة، والمتباطئة( لت

 الاقتصادية، وذلؾ لمتمكف مف استنباط الخصائص العامة المتعمقة بيا.
 لمنون الدوري للمتغيرات الاقتصادية:على ا(  تطبيق بعض المقاييس الاحصائية 3-4-3)

 المستخدمة فىبعد استبعاد الاتجاه العاـ مف السلاسؿ الزمنية لممتغيرات الاقتصادية الكمية 
( والحصوؿ عمى المكوف الدورى لتمؾ المتغيرات، سيتـ H-P Filterاـ طريقة )القياس  باستخد

 ذلؾ المكوف عمى النحو التالى:إجراء بعض المقاييس والاختبارات الاحصائية عمى 
 :( قياس التقلبات المطلقة3-4-3-4)

لدورى )المكوف ا (yt)يتـ قياس حدة التقمبات المطمقة لممتغير الذى يمثؿ الدورة الاقتصادية 
، وذلك بحساب (xit)لمناتج المحمى الإجمالى الحقيقى(، ولممتغيرات الاقتصادية الكمية الأخرى

 وفقاً للصيغة. نل متغيرل (Percentage Standard Deviation) الانحراف المعياري المئوى

 :                    12التالية
                         Yػ تشير  لموسط الحسابى ل حيث: 

 :( قياس التقلبات النسبية3-4-3-1)
بالنسبة  (xit)يتـ قياس التقمبات النسبية لممكونات الدورية لممتغيرات الاقتصادية الكمية 

بقسمة  والذى يمثؿ الدورة ككؿ (yt)لمتقمبات فى المكوف الدورى لمناتج المحمى الاجمالى الحقيقى
. فإذا كانت التقمبات النسبية yt)عمى التقمبات المطمقة لممتغير) (xit)غير التقمبات المطمقة لممت

أكبر مف الواحد الصحيح فيعنى ذلؾ أف درجة تقمب ىذا المتغير تفوؽ درجة تقمب  xit)لممتغير)
التقمبات فى ىذا  فيعنى ذلؾ أفالدورة الاقتصادية ككؿ. أما إذا كانت أقؿ مف الواحد الصحيح 

 .13تقمبات الدورة الاقتصادية، وىكذا المتغير تقؿ عف

 :(Persistence)( قياس درجة الاستمرارية 3-4-3-3)
من خلال تقدير معامل الارتباط الذاتى يتـ قياس مدى استمرارية فترة الركود أو التوسع، 

لجميع المتغيرات الاقتصادية الكمية المستخدمة فى  First-Order Autocorrelationمن الدرجة الأولى 
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حيث يقيس ىذا المعامؿ مدى ارتباط قيمة المتغير فى الفترة الحالية بقيمتو فى الفترة عممية القياس، 
السابقة. فتزايد قيمة ىذا المعامؿ تكوف مؤشراً لتزايد درجة الاستمرارية، أى يستمر المتغير عمى 

ة فترة الركود أو حالتو مف الركود أو التوسع لفترة أطوؿ ومف ثـ يمكننا مف توقع مدى استمراري
يتمتع بدرجة   (Real GDP)التوسع. فمثلًا إذا كاف المتغير المعبر عف النشاط الاقتصادى الكمى

عالية مف الاستمرارية وفى نفس الوقت كانت القيمة المشاىدة لو فى الفترة الحالية منخفضة، فيذا 
 .14تبدأ مرحمة الانتعاش وىكذا يعنى أف مرحمة الركود سوؼ تستمر لفترة زمنية طويمة نسبياً قبؿ أف

 : Co-movement( تحديد اتجاه وتوقيت التحرك المتزامن 3-4-3-1)
المعبر عف بالنسبة لممتغير  xit)يتـ قياس التحرؾ المتزامف لممتغيرات الاقتصادية الكمية)

، مف خلاؿ حساب معامؿ الارتباط المتقاطع بيف المكوف الدورى (yt)النشاط الاقتصادى الكمى 
والمكونات الدورية لممتغيرات الاقتصادية  (yt)المعبر عف النشاط الاقتصادى الكمى لممتغير 
 :31ويتـ ذلؾ وفقاً لمصيغة التالية xit)الأخرى)

 
)ارتباط  4-، وتتراوح قيمة معامؿ الارتباط بيف X Yىما الوسط الحسابى لكؿ مف    حيث:

وسيتم باط تاـ موجب(، وبذلؾ نتمكف مف قياس قوة الارتباط بيف متغيريف. )ارت 4تاـ سالب(، و+
 تحديد نل من اتجاه وتوقيت التحرك المتزامن وفقاً للصيغة السابقة على النحو التالى:

 : Co-movement( تحديد اتجاه التحرك المتزامن 3-4-3-1-4)
المعبر والمتغير  xit)ة الكمية)يتـ تحديد اتجاه التحرؾ المتزامف بيف المتغيرات الاقتصادي

مف خلاؿ حساب معامؿ الارتباط المتقاطع المتزامف )عند نفس  (yt)عف النشاط الاقتصادى الكمى 
لممتغير بيف المكوف الدورى   i=0)Contemporaneous Cross- Correlation Coefficientالفترة الزمنية 

 xit)لدورى لممتغيرات الاقتصادية الأخرى)والمكوف ا (yt)المعبر عف النشاط الاقتصادى الكمى 
 :34وذلك على النحو التالى

 ( عند الفترة الزمنية إذا كانت قيمة معامؿ الارتباط المتقاطع المتزامفT=0موجبة ) 

) يرتفع أثناء التوسع،  يسير فى نفس اتجاه الدورة  xit دؿ ذلؾ عمى أف المتغير ،
 .  Procyclicalنخفض أثناء الانكماش( ويطمؽ عميو وي
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  دؿ ذلؾ عمى أف إذا كانت قيمة معامؿ الارتباط المتقاطع المتزامف سالبة ،
)يرتفع أثناء الانكماش ، وينخفض أثناء التوسع( ويطمؽ عميو  يسير عكس اتجاه الدورة  xit المتغير

Countercyclical  . 

 أو يقترب مف الصفر، دؿ  مؿ الارتباط المتقاطع المتزامفإذا كانت قيمة معا ،
 .A cyclicalليس لو اتجاه واضح خلاؿ الدورة الاقتصادية ويطمؽ عميو  xit ذلؾ عمى أف المتغير

ومف الجدير بالذكر فى ىذا الصدد، أنو يمكف استخداـ القيمة المطمقة لمعامؿ الارتباط 
، (yt)المعبر عن النشاط الاقتصادى النلى المتغير حديد قوة العلاقة بين تفى  المتقاطع المتزامف

أو  Procyclicalنل على حده، سواء نان اتجاه العلاقة  xit)المتغيرات الاقتصادية النلية)و 
Countercyclical  31بالنسبة لاتجاه تحرؾ الدورة الاقتصادية ككؿ عمى النحو التالى: 

 غير المعبر عف النشاط الاقتصادى الكمى تكوف العلاقة قوية بيف المت(yt) والمتغيرات ،
 إذا كانت القيمة المطمقة لمعامؿ الارتباط المتقاطع المتزامف:  xit)الاقتصادية الكمية)

 
  تكوف العلاقة ضعيفة بيف المتغير المعبر عف النشاط الاقتصادى الكمى(yt) والمتغيرات ،

 يمة المطمقة لمعامؿ الارتباط المتقاطع المتزامف:إذا كانت الق xit)الاقتصادية الكمية )

 
  لايوجد ارتباط معنوى بيف المتغير المعبر عف النشاط الاقتصادى الكمى(yt) والمتغيرات ،

 إذا كانت القيمة المطمقة لمعامؿ الارتباط المتقاطع المتزامف: xit)الاقتصادية الكمية )

 
 

 : Co-movement 33تحديد توقيت التحرك المتزامن (3-4-3-1-1)
المعبر والمتغير  xit)بيف المتغيرات الاقتصادية الكمية) يتـ تحديد توقيت التحرؾ المتزامف

 Cross-Correlationمف خلاؿ حساب معامؿ الارتباط المتقاطع  (yt)عف النشاط الاقتصادى الكمى 

Coefficient  ىالمعبر عف النشاط الاقتصادى الكملممتغير بيف المكوف الدورى(yt)   ، وعدد مف القيـ
أى عند الزمف  xit)السابقة واللاحقة لممكوف الدورى لكؿ متغير مف المتغيرات الاقتصادية الأخرى )

(t±i)  حيثi = ±1,2,3,4 i >0 ,  . 
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 Coincidentومتزامنة  Leadingويقصد بتحديد توقيت ذلك التحرك تصنيف المتغيرات إلى قائدة   
الدورة الاقتصادية ننل، بناءً على مايسمى بانتقال المراحل الخاصة لحرنة  Laggingومتباطئة 
 :31وذلك على النحو التالى phase shiftبالمتغير 

    إذا كانت القيمة المطمقة لمعامؿ الارتباط المتقاطع(i) ρ ، ىى الأكبر عند الزمف(t-i)   حيث
i=1,2,3,4( فيذا يدؿ عمى أف المتغير الاقتصادى ،(xit حرؾ قبؿ تحرؾ الدورة يتجو لمت

الاقتصادية )المكوف الدورى لممتغير الذى يعبر عف النشاط الاقتصادى الكمى( ويطمؽ عميو متغير 
مف الفترات الزمنية، وبعبارة أخرى يمكف القوؿ بأف نقاط  (i)بعدد    Leading Variableقائد لمدورة

 ط التحوؿ لمدورة الاقتصادية ككؿ.التحوؿ )القمة والقاع( لممتغير القائد لمدورة تحدث قبؿ نقا

  إذا كانت القيمة المطمقة لمعامؿ الارتباط المتقاطع(i) ρ ، ىى الأكبر عند الزمف(t+i)  حيث
i=1,2,3,4(فيذا يدؿ عمى أف المتغير الاقتصادى ،(xit  يتجو لمتحرؾ بعد تحرؾ الدورة

دث بعد فترة مف حدوث نقاط التحوؿ لمدورة الاقتصادية، بمعنى أف نقاط التحوؿ لذلؾ المتغير تح
مف  (i)بعدد  Lagging Variableالاقتصادية ككؿ، ويطمؽ عميو متغير متباطئ بالنسبة لحركة الدورة 

 الفترات.
  إذا كانت القيمة المطمقة لمعامؿ الارتباط المتقاطع(i) ρ ىى الأكبر عند الزمف ،(i=0)  أى

ىى القيمة القصوى بالمقارنة بمعاملات الارتباط القائدة تكوف قيـ معامؿ الارتباط المتزامف 
يتزامف مع تحرؾ الدورة  xit)والمتباطئة، وفى ىذه الحالة فإف تحرؾ المتغير الاقتصادى )

، ومعنى ذلؾ أف "Coincident Variable"الاقتصادية ويطمؽ عميو بالمتغير المتزامف مع حركة الدورة 
فى نفس الوقت )بشكؿ دنى( وتكوف مطابقة لنقاط التحوؿ لمدورة نقاط التحوؿ لذلؾ المتغير تحدث 

 الاقتصادية ككؿ.

 ( النتائج التطبيقية لعملية القياس1)
بتطبيؽ جميع الخطوات السابقة لعممية القياس وفقاً لمنيج دورات النمو )دورات الانحراؼ( 

-4421إلييا( خلاؿ الفترة )عمى المتغيرات الاقتصادية الكمية للاقتصاد المصرى )السابؽ الإشارة 
 .35( تكتمؿ عممية قياس التقمبات والدورات الاقتصادية للاقتصاد المصرى خلاؿ تمؾ الفترة1144

 وفيما يلى النتائج التفصيلية لعملية القياس: 
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 ( السلوك الدورى للناتج المحلى الإجمالى الحقيقى:1-4)

لإجمالى الحقيقى وفقاً لممنيج ( السموؾ الدورى لمناتج المحمى ا1يوضح الشكؿ رقـ )
والتى تتمثؿ فى الموغاريتـ  ،الكلاسيكى، وىو عبارة عف السمسمة الزمنية المشاىدة لذلؾ الناتج

)دوف عزؿ الاتجاه العاـ Level form فى صورتيا الأولية ln(Real GDP) الطبيعى لبيانات تمؾ السمسمة 
 .31رة الاقتصادية بالمفيوـ الكلاسيكىالخاص بيا( ويمكف القوؿ بأف ذلؾ الشكؿ يجسد الدو 

ولتوضيح فكرة أف الدورة الاقتصادية وفقاً لممنيج الكلاسيكى يصعب تطبيقيا عمى واقع 
، تـ استخلاص مكوف 32الاقتصاد المصرى الذى يتسـ بمعدلات نمو ذات اتجاه عاـ متزايد وممحوظ

ومطابقتو بالرسـ مع  HP Filter اـ طريقةالاتجاه العاـ مف بيانات السمسمة الزمنية لذلؾ الناتج باستخد
لذا نلاحظ  أنو يصعب تحديد مراحؿ الدورة . ln(Real GDP)بيانات السمسمة الزمنية المشاىدة 

الاقتصادية لمصر )فترات التوسع والركود( وذلؾ لكوف بيانات السمسمة الزمنية لمناتج المحمى 
نمو ذات اتجاه عاـ متزايد وممحوظ ، مما  الإجمالى الحقيقى فى صورتيا الأولية تتسـ بمعدلات

التحرنات غير الساننة الذى يمثؿ   Component  Trendيتطمب الأمر عزؿ مكوف الاتجاه العاـ  
التحرنات الساننة مرتفعة  الذى يمثؿ Cyclical Componentعف المكوف الدورى  منخف ة التردد

 الذى يعبر عف الدورة الاقتصادية.التردد و
 HP مف الاتجاه العاـ الخاص بيا بطريقة ln(GDP)السمسمة الزمنية المشاىدة وبتخميص 

Filter نحصؿ عمى المكوف الدورى لمناتج المحمى الاجمالى الحقيقى )والذى يعبر عف الدورة ،
( انحراؼ ذلؾ الناتج عف اتجاىو العاـ طبقاً لمفيوـ 3الاقتصادية بأكمميا( ويوضح الشكؿ رقـ )

وتجدر الإشارة إلى أف النقاط الواقعة أعمى الخط الأفقى )الاتجاه العاـ( تعكس  دورات الانحراؼ،
فترات التوسع أما النقاط الواقعة أسفؿ ذلؾ الخط فتعكس فترات الانكماش والركود فى الاقتصاد 

 ( .1144-4421المصرى خلاؿ الفترة )
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 ى وفقاً للمنيج النلاسينىالسلوك الدورى للناتج المحلى الإجمالى الحقيق -(1شنل رقم )
 (1144- 4971خلال الفترة )

-4971على بيانات الناتج المحلى الإجمالى خلال الفترة )  HP Filterتم الحصول على منون الاتجاه العام بتطبيق طريقة  المصدر:
 E.Views.5رنامج ( بملحق الجداول. وذلك باستخدام ب4والواردة بالجدول رقم ) 1115( بالأسعار الثابتة لسنة 1144

 

 (3شنل رقم )

 
على بيانات الناتج المحلى الإجمالى   HP Filterالمصدر: تم الحصول على نل من المنون الدورى  ومنون الاتجاه العام بتطبيق طريقة

برنامج ( بملحق الجداول. وذلك باستخدام 4والواردة بالجدول رقم ) 1115( بالأسعار الثابتة لسنة 1144-4971خلال الفترة )
E.Views.5 . 

وبتحليل نتائج بعض المقاييس الاحصائية التى تم إجراؤىا على المنون الدورى للناتج المحلى 
والمو حة بالجدول رقم ( 1144-4971الإجمالى الحقيقى )الدورة الاقتصادية( خلال الفترة )

 رى المئوى(.% )مقاساً بالانحراؼ المعيا1.11حدة التقمبات الكمية تصؿ إلىيت   أن ، (4)
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وتجدر الإشارة إلى أف العديد مف الدراسات التطبيقية السابقة فى مجاؿ الدراسة قد أكدت عمى أف  
حدة التقمبات المطمقة لممكوف الدورى لممتغير المعبر عف النشاط الاقتصادى الكمى فى الدوؿ 

ة، ويتفؽ ىذا مع الحقائؽ النامية بصفة عامة تعتبر أكبر بكثير مف الارقاـ المناظرة  لمدوؿ المتقدم
فى الدوؿ النامية، حيث تعتبر الدورات Stylized Business Cycle Facts النمطية لمدورات الاقتصادية 

 .الاقتصادية فى تمؾ الدوؿ أكثر تقمباً مقارنة بمثيلاتيا فى الدوؿ المتقدمة
 :38وقد يرجع ذلك للأسباب التالية

 مات الخارجية أف الدوؿ النامية تكوف أكثر عرضو لمصدExternal Shocks. 

  تعانى الدوؿ النامية مف تعرضيا لمصدمات المحميةDomestic Shocks سواء كانت صدمات ،
الطمب الكمى أو صدمات العرض الكمى والتى غالباً ماتنشأ نتيجة تبنى سياسات اقتصادية كمية 

  "Policy Failuresاسات الدورة وليست مضادة لو، فيما يعرؼ "بفشؿ السيلاتجاه خاطئة داعمة 

 .أف عدـ كماؿ الأسواؽ المالية فى ىذه الدوؿ لا يمكنيا مف تنويع المخاطر التى تتعرض ليا 

 First-Order Autocorrelation، تـ إجراء إختبارPersistenceولمتعرؼ عمى درجة الاستمرارية 
، كما 1.10د مستوى معنوية ( وجاءت النتائج معنوية عنمعامؿ الارتباط الذاتى مف الدرجة الأولى)

وبذلؾ يمكف القوؿ بأف المكوف الدورى الناتج المحمى الإجمالى  1.11جاءت قيمة ذلؾ المعامؿ 
أى أف مستواه فى  الفترة الحالية يتأثر إيجابياً بمستواه فى الفترة بالاستمرارية، الحقيقى يتسـ 

يفتقد القدرة الاقتصاد المصرى  ظ أف السابقة، ولاسيما خلاؿ فترات الانكماش والركود، حيث يلاح
عمى الحفاظ عمى وتيرة النمو بعد ما تبدأ فى التصاعد، ومف ثـ تقمب معدلات نمو الناتج المحمى 
الإجمالي الحقيقي بدرجات متفاوتة مف فترة إلى أخرى، كما أنو يفتقد لتراكمية النمو عمى مدى 

عمى سرعاف ما تتبدد ىذه القوة وتتحوؿ إلى كمما اكتسب قوة دفع تشده لأ أنوزمنى طويؿ، بحيث 
 .(مباشرة إلى أسفؿ )كما ىو موضح بالشكؿ السابؽ تشدهقوة جذب 

وسيتم تتبع السلوك الدورى لباقى المتغيرات الاقتصادية النلية مقارنة بالسلوك الدورى للناتج 
 المحلى الاجمالى الحقيقى )الدورة الاقتصادية( على النحو التالى:

 سلوك الدورى للاستيلاك العائلى الحقيقى:( ال1-1)
( نتائج قياس حدة التقمبات فى الاستيلاؾ العائمى الحقيقى ودرجة 4يوضح الجدوؿ رقـ )

 استمراريتو خلاؿ الفترة محؿ الدراسة، وذلؾ عمى النحو التالى:
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% )مقاساً 3.11بمغت للاستيلاؾ العائمى الحقيقى  34يلاحظ أف التقمبات المطمقة
اؼ المعيارى المئوى( وبذلؾ تفوؽ التقمبات المطمقة لمناتج المحمى الاجمالى الحقيقى ر بالانح

مف الواحد للاستيلاؾ العائمى أكبر  11%( خلاؿ فترة الدراسة. وبذلؾ تكوف التقمبات النسبية1.11)
مما يعنى أف التقمبات فى ذلؾ الاستيلاؾ تفوؽ التقمبات فى الناتج الحقيقى  (،4.31الصحيح )

 .14ؿ فترة الدراسةطوا

 First-Order Autocorrelation، تـ إجراء اختبار Persistenceولمتعرؼ عمى درجة الاستمرارية 
، كما جاءت 1.14( وجاءت النتائج معنوية عند مستوى معامؿ الارتباط الذاتى مف الدرجة الأولى)

العائمى الحقيقى يتسـ  وبذلؾ يمكف القوؿ بأف المكوف الدورى للاستيلاؾ 1.13قيمة ذلؾ المعامؿ 
 أى أف مستواه فى  الفترة الحالية يتأثر إيجابياً بمستواه فى الفترة السابقة.  بالاستمرارية،

العلاقة بيف المكوف الدورى للاستيلاؾ العائمى الحقيقى والمكوف الدورى لمناتج أما عف 
أف الاستيلاؾ العائمى  (1المحمى الاجمالى الحقيقى )الدورة الاقتصادية( فيوضح الجدوؿ رقـ )

، وىذا يفيد بأف الاستيلاؾ العائمى يتزايد خلاؿ Procyclicalيسير فى نفس اتجاه الدورة الاقتصادية 
فترات التوسع وينخفض خلاؿ فترات الانكماش، نظراً لأف قيمة معامؿ الارتباط المتزامف موجبة 

مة المرتفعة أيضاً إلى قوة الارتباط بيف (. كما تشير ىذه القي(t(0) = 0.66عند نفس الفترة الزمنية 
كانت القيمة المطمقة لمعامؿ الارتباط المتقاطع الاستيلاؾ العائمى والدورة الاقتصادية. حيث 

وكذلؾ فإف تحرؾ الاستيلاؾ يتزامف مع تحرؾ الدورة  المتزامف: 
% 20ى الحقيقى يمثؿ حوالى بأف الاستيلاؾ العائم ويمنن تفسير ذلك، Coincidentالاقتصادية 

مف الناتج المحمى الإجمالى الحقيقى فى المتوسط خلاؿ فترة الدراسة. بالإضافة إلى أف الاستيلاؾ 
، وقد يرجع ذلؾ إلى الصعوبات  11العائمى يعتمد عمى الدخؿ الحالي بدرجة أكبر مف الدخؿ الدائـ

والتي مف  financial  instrumentsومحدودية الأدوات المالية  financial frictions المالية 
، وبالتالى فإف الصدمات التى المفترض أف تسمح  بتسميس نمط الاستيلاؾ مع مرور الوقت

تصيب الدخؿ تؤثر عمى الاستيلاؾ العائمى بدرجة كبيرة، ولذلؾ نجد أف ىناؾ ارتباطاً قوياً بيف 
 . 13الاستيلاؾ العائمى والدورة الاقتصادية
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 دورى للإنفاق الاستيلانى الحنومى الحقيقى:( السلوك ال1-3)
( نتػػػائج قيػػػاس حػػػدة التقمبػػػات فػػػى الإنفػػػاؽ الاسػػػتيلاكى الحكػػػومى 4يوضػػػح الجػػػدوؿ رقػػػـ )

 الحقيقى ودرجة استمراريتو خلاؿ الفترة محؿ الدراسة، وذلؾ عمى النحو التالى:
الػػػدورة  %( أكبػػػر مػػػف تقمبػػػات1.03جػػػاءت التقمبػػػات المطمقػػػة لكنفػػػاؽ الحكػػػومى الحقيقػػػى )

%( وبػذلؾ تكػوف التقمبػات النسػبية لػذلؾ الإنفػاؽ أكبػر مػف الواحػد الصػحيح 1.11الاقتصادية ككؿ )
(، مما يعنى أف التقمبات فى الإنفاؽ الحكومى تفوؽ التقمبػات فػى النػاتج الحقيقػى طػواؿ فتػرة 4.40)

 .11الدراسة
أى أف  بالاسػتمرارية،ـ كما تشير النتائج إلى أف الإنفاؽ الاستيلاكى الحكومى الحقيقى يتسػ

 (.4مستواه فى  الفترة الحالية يتأثر إيجابياً بمستواه فى الفترة السابقة. أنظر الجدوؿ رقـ )
العلاقة بيف المكوف الدورى للاستيلاؾ العائمى الحقيقى والمكوف الدورى لمناتج أما عف 

أف ذلؾ  ( إلى1ة بالجدوؿ رقـ )المحمى الاجمالى الحقيقى )الدورة الاقتصادية( فتشير النتائج الوارد
. ويفيد ىذا بأف الإنفاؽ الحكومى يتزايد Procyclicalالإنفاؽ يسير فى نفس اتجاه الدورة الاقتصادية 

، كما تشير ىذه القيمة المرتفعة لمعامؿ 10خلاؿ فترات التوسع وينخفض خلاؿ فترات الانكماش
بيف الانفاؽ الاستيلاكى الحكومى والدورة  ( إلى قوة الارتباط1.31الارتباط المتقاطع المتزامف )

 .كانت القيمة المطمقة لذلؾ المعامؿ:  الاقتصادية، حيث 
وليذا نجد . 11أما عف توقيت تحرؾ ذلؾ الإنفاؽ فكاف متباطئاً عف حركة الدورة بفترة زمنية
 ت الاقتصاديةأف السياسة المالية فى مصر شأنيا شأف معظـ الدوؿ النامية داعمة لمدورا

Procyclical وتجدر الإشارة إلى أف السياسة المالية يمكنيا القياـ بدور فعاؿ ومؤثر فى تحقيؽ .
الاستقرار الاقتصادى والإسياـ فى الحد مف التقمبات الاقتصادية الضارة إذا كانت مضادة لاتجاه 

صاد القومى يتجو نحو ، فعمى سبيؿ المثاؿ إذا كاف الاقتCountercyclicalالدورة الاقتصادية 
قد يؤدى إلى ركود  Contractionary Fiscal Policyالانكماش فإف استخداـ سياسة مالية انكماشية 

أعمؽ، وفى المقابؿ فإف استخداـ سياسة مالية توسعية خلاؿ فترات التوسع قد يؤدى إلى إنياؾ 
قتصاد عمى مقربة مف )شريطة أف يكوف ذلؾ الا Overheating of an economyالاقتصاد القومى 

مستوى التشغيؿ الكامؿ(. لذا يجب عمى متخذ القرار استخداـ سياسة مالية محايدة خلاؿ فترات 
 التوسع، ومضادة لاتجاه الدورة خلاؿ فترات الركود. 
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 ويمنن تفسير موانبة السياسة المالية لتقلبات الدورة الاقتصادية فى مصر على النحو التالى:
مثؿ فى طبيعة مكونات كؿ مف الإيرادات والنفقات الحكومية، فغالبية السبب الأوؿ: يت

الإيرادات ىى إيرادات غير ضريبية، وضرائب غير مباشرة، وضرائب تجارية، وىى إيرادات تتصؼ 
تقمباتيا بأنيا داعمة )مواكبة( لتقمبات الدورة الاقتصادية. أما المصروفات، فتشكؿ الأجور 

لديف العاـ نسبة كبيرة منيا، وىذا يحد مف إمكانية تطبيؽ سياسة مالية والمرتبات والدعـ وخدمة ا
 .17مضادة لتقمبات الدورة الاقتصادية

أما السبب الثانى فيتمثؿ فى ارتفاع عجز الموازنة العامة لمدولة عمى مدار عقود طويمة 
ـ ذلؾ العجز، يمنع الحكومات المتعاقبة مف زيادة الانفاؽ العاـ خلاؿ فترات الركود لتجنب تفاق

وذلؾ لعدـ وجود صناديؽ إيرادات إضافية يمكف استخداميا خلاؿ أوقات الركود، ولذلؾ فعمى 
الحكومة اتباع سياسة مالية كفؤة لإدارة إيراداتيا العامة لكى تتمكف مف الخروج مف مرحمة 

 . 13الركود

ى معظـ الدوؿ النامية بأنو خلاؿ فترات الركود تعان ،وبناءً على ما سبق يمنن القول بصفة عامة
مف صعوبة الحصوؿ عمى التمويؿ المناسب سواء بالاقتراض المحمى أو الخارجى لسد عجز 
الموازنة العامة، وترجع صعوبة الاقتراض الداخمى إلى تزايد رصيد الديف العاـ الداخمى وتزايد 

كود يؤثر عمى مخصصات خدمة ىذا الديف، بالاضافة إلى أف الاقتراض الداخمى خلاؿ فترات الر 
 Crowding المزاحمةالسيولة المحمية وقد يسبب ذلؾ مشكمة للاستثمار الخاص المحمى فيما يسمى ب

Out والذى يحتاج إلى تمؾ السيولة لتمويؿ مشروعاتو، والذى مف المتوقع أف يستخدـ تمؾ السيولة ،
ض الخارجى فترجع إلى بشكؿ أكثر كفاءة مف الحكومة لمخروج مف فترات الركود.أما صعوبة الاقترا

أنو خلاؿ فترات الركود تنخفض الجدارة الائتمانية لتمؾ الدوؿ لدى أسواؽ رأس الماؿ العالمية، 
نتيجة تدنى الأداء الاقتصادي وتزايد الديوف الداخمية والخارجية وبالتالى تزايد عجز الموازنة العامة، 

سواؽ الماؿ العالمية، وحتى إذا تيسر ليا ولذا تجد تمؾ الدوؿ نفسيا غير قادرة عمى الدخوؿ إلى أ
ذلؾ فيكوف بأسعار فائدة مرتفعة جداً، ولذلؾ تمجأ معظـ الدوؿ النامية إلى خفض الانفاؽ العاـ 

 .14ورفع معدلات الضريبة خلاؿ فترات الركود مما يعمؽ مف حالة الركود لفترات طويمة
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مرارية للمتغيرات الاقتصادية النلية التقلبات المطلقة والنسبية ودرجة الاست -(4جدول رقم )
 (1144-4971خلال الفترة ) المستخدمة فى عملية القياس 

 الاستمرارية التقلبات النسبية التقلبات المطلقة المتغيرات الاقتصادية النلية
 0260 1 2224 الناتج المحلى الإجمالى الحقيقى

 0263 1236 3204 الانفاق الاستيلانى العائلى الحقيقى

 0232 1215 2252 الانفاق الحنومى الحقيقى

 0266 1221 4213 إجمالى الانفاق الاستيلانى الحقيقى

 0261 4232 11202 التنوين الرأسمالى الثابت 

 0255 3221 20263 التغير فى المخزون

 0263 1223 16220 التنوين الرأسمالى الإجمالى الحقيقى

 0252 1244 3223 الصادرات الحقيقية 

 0264 3203 6232 لواردات الحقيقية ا

 0245 1226 2222 صافى الصادرات

 4264 2201 0210 (M1المعروض النقدى  )

 0263 1251 3252 المعروض النقدى الحقيقى

 M2 4213 2211 0211السيولة المحلية 

 0221 2202 4252 السيولة المحلية الحقيقية 

 0210 2265 5234 سعر الفائدة الأسمى

 *0206 1235  4231 الفائدة الحقيقىسعر 

 0254 3221 1232 سعر الصرف الإسمى

 0210 2216 4223 سعر الصرف الحقيقى

 0265 1243 3220 (411=1115الت خم محسوباً بالرقم القياسى لأسعار المستيلنين )

 0254 2206 4261 (411=1115الت خم محسوباً بالمنمش ال منى للناتج )

 0221 1222  2213 معدل البطالة

باستخدام برنامج  ا(السابق الإشارة إليي)تم بناء الجدول من خلال تطبيق خطوات منيج دورات الإنحراف  :المصدر
E.Views-5 ( والجدول 4عتماداً على بيانات السلاسل الزمنية للمتغيرات الاقتصادية النلية الواردة بالجدول رقم )ا، وذلك

  تأنيد على الملاحظات التالية:( بملحق الجداول. مع ال1رقم )
تم التعبير عن نل المتغيرات السابقة باللوغاريتم الطبيعى فيما عدا المتغيرات التى تأخذ صورة معدلات نمو مثل معدل الت خم  -

يما على قيم ومعدل البطالة بالإ افة إلى الاستثمار فى المخزون وصافى الصادرات نظراً لتعذر أخذ اللوغاريتم الطبيعى ليما لإحتوائ
 سالبة لذا تم أخذىما ننسبة من الناتج المحلى الاجمالى الحقيقى. 

 .HP Filterستخدام طريقة اتم الحصول على المنون الدورى للسلاسل الزمنية لجميع المتغيرات خلال فترة الدراسة  ب -
 .المعيارى المئوى لنل متغيرنحراف تم قياس التقلبات المطلقة للمنون الدورى لجميع المتغيرات من خلال حساب الا  -
تم قياس التقلبات النسبية للمنون الدورى لجميع المتغيرات من خلال خارج قسمة التقلبات المطلقة لنل متغير على التقلبات  -

 المطلقة للناتج المحلى الاجمالى الحقيقى.
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رتباط الذاتى من الدرجة الأولى لنل متغير، وجاءت جميع المتغيرات معنويو عند تم قياس الاستمرارية من خلال حساب معامل الا  -
 . ستمرارية% فيما عدا سعر الفائدة الحقيقى نان لايتسم بالا5% ، 4مستوى 

المنون الدورى للناتج المحلى الإجمالى الحقيقى )الدورة نتائج معاملات الارتباط بين  -(1جدول رقم)
 (1144-4971لمتغيرات الاقتصادية النلية خلال الفترة )الدورية ل الاقتصادية( والمنونات

 المتغيرات الاقتصادية النلية
 الاسحباط مع اىمنُن اىذَسِ ىيىاحج اىمحيّ الإجماىّ اىحقيقّ )اىذَسة الاقخظاديت(

 قائذ مخضامه مخباطئ

t(4) t(3) t(2) t(1) t(0) t(-1) t(-2) t(-3) t(-4) 

 0.26- 0.22- 0.03- 0.23 0.66 0.63 0.19 0.07- 0.04- ى العائلى الانفاق الاستيلان

 0.14- 0.15- 0.23 0.35 0.30 0.40 0.29 0.23- 0.16- الانفاق الاستيلانى الحنومى 

 0.27- 0.21- 0.01- 0.24 0.64 0.62 0.20 0.09- 0.06- إجمالى الانفاق الاستيلانى

 0.31 0.32 0.41 0.37 0.30 0.21- 0.26- 0.34- 0.33- التنوين الرأسمالى الثابت 

 0.30- 0.47- 0.43- 0.30- 0.08- 0.05 0.11 0.09 0.26 التغير فى المخزون

 0.23 0.32 0.27 0.37 0.34 0.21- 0.26- 0.35- 0.27- التنوين الرأسمالى الإجمالى 

 0.20 0.07 0.10 0.08 0.11 0.13- 0.45- 0.36- 0.11- الصادرات 

 0.07 0.15 0.25 0.34 0.30 0.07 0.21- 0.53- 0.28- الواردات  

 0.02 0.11 0.05 0.17 0.09- 0.15 0.17 0.17- 0.15- صافى الصادرات

 0.11 -0.21 -0.23 -0.04 0.10 0.20 0.47 0.63 0.43- (M1المعروض النقدى  )

 RM1 -0.22 -0.20 -0.14 -0.03 0.08 0.20 0.39 0.47 0.35المعروض النقدى الحقيقى

 M2 -0.03 -0.17 -0.30 -0.20 -0.04 0.08 0.40 0.51 0.34السيولة المحلية 

 RM2 -0.17 -0.18 -0.21 -0.17 -0.02 0.12 0.36 0.40 0.30السيولة المحلية الحقيقية 

 0.20 0.11 0.07- 0.19- 0.28- 0.30- 0.16- 0.03- 0.16 سعر الفائدة الأسمى

 0.05- 0.24 0.03 0.40 0.18- 0.16 0.14- 0.33- 0.20- سعر الفائدة الحقيقى

 0.17- 0.12- 0.44- 0.15 0.11 0.22 0.23 0.15 0.32 سعر الصرف الإسمى

 0.27- 0.10- 0.04 0.05 0.12 0.43 0.26 0.30 0.23 سعر الصرف الحقيقى

الت ااااااخم محسااااااوباً بااااااالرقم القياسااااااى 
 0.11 0.03 0.07- 0.01- 0.07 0.02- 0.02- 0.18 0.18 (411=1115لأسعار المستيلنين )

الت اااخم محساااوباً باااالمنمش ال ااامنى 
 0.12 0.19- 0.39- 0.10- 0.09 0.21- 0.13 0.34 0.21 (411=1115للناتج )

 0.13- 0.05- 0.15- 0.28- 0.08- 0.21 0.22 0.13 0.31 معدل البطالة

تنمال تطبيق خطوات منيج دورات ساعتماداً على نفس مصادر بيانات الجدول السابق، و اتم بناء الجدول  المصدر:
 : الملاحظات التاليةمع التأنيد على  E-Views 5نحراف باستخدام برنامج الا 
تم التعبير عن نل المتغيرات السابقة باللوغاريتم الطبيعى فيما عدا المتغيرات التى تأخذ صورة معدلات نمو مثل معدل  -

لمخزون وصافى الصادرات نظراً لتعذر أخذ اللوغاريتم الطبيعى ليما الت خم ومعدل البطالة بالإ افة إلى الاستثمار فى ا
 حتوائيما على قيم سالبة لذا تم أخذىما ننسبة من الناتج المحلى الاجمالى الحقيقى. لا
 HP Filterستخدام طريقة اتم الحصول على المنون الدورى للسلاسل الزمنية لجميع المتغيرات خلال فترة الدراسة  ب -
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بين المنون الدورى  المتقاطع رتباط المتبادل لنل متغير مع الدورة الاقتصادية من خلال معاملات الإرتباط الا تم تقدير  -
الناتج المحلى الاجمالى الحقيقى وعدد من القيم السابقة واللاحقة للمنون الدورى لنل متغير لتحديد المتغيرات القائدة 

   .والمتزامنة والمتباطئة للدورة

 ك الدورى للتنوين الرأسمالى الإجمالى:( السلو 1-1)
يعتبر الاستثمار المحمى الإجمالى، أو بالمصطمحات الأحدث لنظاـ الحسابات القومية 
التكويف الرأسمالى الإجمالى، مف أكثر المكونات تقمباً مقارنة بتقمبات الناتج المحمى الاجمالى 

 ( يتضح ما يمى:4النظر لمجدوؿ رقـ )، وب01الحقيقى سواء فى الدوؿ المتقدمة أو الدوؿ النامية
جاءت التقمبات المطمقة لكؿ مف التكويف الرأسمالى الثابت والتكويف الرأسمالى 

% عمى التوالى مما يعنى أنيا تفوؽ تقمبات الناتج المحمى الإجمالى 41.11%، 44.11الإجمالى
، كما 04ترة الدرسة%( بحوالى أربعة أضعاؼ وسبعة أضعاؼ عمى الترتيب طواؿ ف1.11الحقيقى )

أى أف مستواىما  بالاستمرارية،تشير النتائج إلى أف التكويف الرأسمالى الثابت والإجمالى يتسماف 
 (.4فى الفترة الحالية يتأثر إيجابياً بمستواىما فى الفترة السابقة. أنظر الجدوؿ رقـ )

وف الدورى لمناتج والمكلمتكويف الرأسمالى الإجمالى العلاقة بيف المكوف الدورى أما عف 
إجراء اختبار معامؿ ( نتائج 1المحمى الاجمالى الحقيقى )الدورة الاقتصادية( فيمخص الجدوؿ رقـ )

، وكانت قيمة Procyclicalالاقتصادية  يتحرؾ فى نفس اتجاه الدورةالإرتباط المتقاطع، واتضح أنو 
علاقة الارتباط بيف إجمالى  قوةمما يشير إلى  t(0)= 0.34ذلؾ المعامؿ عند نفس الفترة الزمنية 

كانت القيمة المطمقة لمعامؿ الارتباط المتزامف:   الاستثمار المحمى والدورة الاقتصادية ككؿ حيث 
لمستوى النشاط الاقتصادى بفترة زمنية. أما  Leadingكما أنو يعتبر قائداً  ،

وقوة ومعنوية العلاقة الدروة الاقتصادية  التكويف الرأسمالى الثابت فيسير أيضاً فى نفس اتجاه
وبالنسبة لمتغير فى المخزوف فبالرغـ مف أنو أكثر المتغيرات تقمباً وقائد ليا بفترتيف زمنيتيف.مرتفعة، 

عمى الإطلاؽ إلا أنو ليس لو نمط محدد فى علاقتو بالدورة الاقتصادية خلاؿ فترة الدراسة. أنظر 
 (.1النتائج الواردة بالجدوؿ رقـ )

 ( السلوك الدورى للصادرات والواردات الحقيقية من السلع والخدمات:1-5)
(  أف التقمبات النسبية لكؿ مف الصادرات 4يلاحظ مف النتائج الواردة بالجدوؿ رقـ )

عمى التوالى( مما يعنى أف تقمباتيما تفوؽ  3.14و  4.11والواردات أكبر مف الواحد الصحيح )
. أما فيما يتعمؽ بالاستمرارية  فيلاحظ مف 01ية خلاؿ الفترة محؿ الدراسةتقمبات الدورة الاقتصاد
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النتائج أنيما يتسماف بالاستمرارية، إلا أف درجة الاستمرارية لمواردات تفوؽ درجة استمرارية 
لكؿ مف الصادرات  معامؿ الارتباط الذاتى مف الدرجة الأولىالصادرات. حيث جاءت نتائج اختبار 

 1.11و 1.01% ، كما جاءت قيمة ذلؾ المعامؿ لكؿ منيما )4قيقية معنوية عندوالواردات الح
 (.4عمى التوالى(. أنظر الجدوؿ رقـ )

أما عف علاقة المكوف الدورى لكؿ مف الصادرات والواردات بالمكوف الدورى لمناتج المحمى 
درات والواردات ( أف كؿ مف الصا1الاجمالى الحقيقى، فأظيرت النتائج الواردة بالجدوؿ رقـ )
قوة ومعنوية ىذه العلاقة مرتفعة بالنسبة تتحرؾ فى نفس اتجاه الدورة الاقتصادية ككؿ، إلا أف 

، وكانت لمواردات، حيث كانت القيمة المطمقة لمعامؿ الارتباط المتزامف 
لمتزامف               القيمة المطمقة لمعامؿ الارتباط المتقاطع ا حيث كانتضعيفة فى حالة الصادرات 
وكاف تحرؾ كؿ مف الصادرات والواردات (. 1. أنظر الجدوؿ رقـ ) 

 ( بفترتيف وبثلاث فترات زمنية عمى التوالى. Laggingيمى تحرؾ الدورة )متباطئاً 
فجاءت النتائج بأف تقمباتيا النسبية تفوؽ  03أما عف صافى الصادرات مف السمع والخدمات

، كما أنيا 01الصحيح وبالتالى تفوؽ تقمبات الدورة الاقتصادية بأكمميا خلاؿ فترة الدراسة الواحد
%، 4تتسـ بالاستمرارية نظراً لأف معامؿ الارتباط الذاتى مف الدرجة الأولى قد جاء معنوياً عند 

بالدورة  ة ىذا الصافىأما عن علاق(.  4أنظر الجدوؿ رقـ ) 1.10وكانت قيمة ذلؾ المعامؿ 
(. وتتفؽ ىذه النتيجة مع 1فجاءت النتائج بأف ليس لو نمط محدد. أنظر الجدوؿ رقـ ) الاقتصادية

، وقد يرجع ذلؾ إلى أف صادرات السمع 00بعض الدراسات التطبيقية السابقة فى ىذا الصدد
مثؿ الزراعية والمواد الأولية يكوف ليا الوزف النسبى الأكبر مف إجمالى الصادرات المصرية، بينما ت

واردات السمع الوسيطة والرأسمالية، والسمع المصنعة عموماً، الوزف النسبى الأكبر مف إجمالى 
بالتقمب السريع مع الميؿ للانخفاض النسبى فى الأسواؽ الواردات، وتتسـ أسعار تمؾ الصادرات 

بى، ويعد ىذا مف العالمية، بينما تتسـ أسعار الواردات مف السمع الوسيطة والرأسمالية بالارتفاع النس
أىـ أسباب تدىور معدلات التبادؿ التجارى لمصر بصفة خاصة ولمدوؿ النامية بصفة عامة، 

 وبالتالى يعد ذلؾ مف أىـ أسباب تقمبات الدورة الاقتصادية لتمؾ الدوؿ.
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 ( السلوك الدورى للنليات النقدية:1-6)
نقدى فى الاقتصاد المصرى مف الأىمية بمكاف اختبار ماإذا كاف التغير فى المعروض ال

( يسبب تقمباً فى الناتج المحمى الإجمالى الحقيقى أـ لا،  M2و  M1)متمثلًا فى الكميات النقدية 
( نتائج قياس حدة التقمبات ودرجة استمرارية الكميات النقدية عمى النحو 4ويوضح الجدوؿ رقـ )

 التالى:
مى والحقيقى، سواء كاف بالمفيوـ أف التقمبات النسبية لكؿ مف المعروض النقدى الإس

تفوؽ الواحد الصحيح وبذلؾ تفوؽ تقمبات الناتج المحمى  M2 01، أو بالمفيوـ الواسعM1الضيؽ 
. أما فيما يتعمؽ بالاستمرارية 02الإجمالى الحقيقى )الدورة الاقتصادية( خلاؿ الفترة محؿ الدراسة

سواء بالقيـ الإسمية أو الحقيقية تفوؽ  M2فتوضح النتائج أف درجة استمرارية السيولة المحمية 
. أنظر الجدوؿ رقـ سواء كاف بالقيـ الإسمية أو الحقيقية M1درجة استمرارية المعروض النقدى 

، نجد أنو )الإسمى والحقيقى( بالدورة الاقتصادية M1(.أما فيما يتعمؽ بعلاقة المعروض النقدى4)
وض النقدى لا يتخذ اتجاىاً محدداً سواء ، أى أف ىذا المعر A cyclical ليس لو نمط محدد

 بالسير فى نفس اتجاه الدورة أو عكس ذلؾ الاتجاه خلاؿ فترة الدراسة.
)الإسمية والحقيقية( بالدورة الاقتصادية، فنلاحظ   M2وفيما يتعمؽ بعلاقة السيولة المحمية

. M1ـ الضيؽ أنيا أيضاً ليس ليا نمط محدد، مثميا فى ذلؾ مثؿ المعروض النقدى بالمفيو 
ويمكف تفسير ذلؾ بأف عرض النقود تحكمة الكثير مف العوامؿ، مثؿ عجز الموازنة العامة لمدولة، 
ومدى قدرة الخزانة عمى الاقتراض مف الأسواؽ المحمية والدولية، وحجـ التدفقات الرأسمالية 

الدوؿ النامية  الداخمة، ومدى وجود أزمات مالية دولية، وكؿ ىذه العوامؿ تؤثر بشكؿ واضح فى
 مقارنة بالدوؿ المتقدمة.

 ( السلوك الدورى لسعرى الفائدة الإسمى والحقيقى:1-7)
( أف التقمبات النسبية  لكؿ مف 4يتضح مف خلاؿ مطالعة النتائج الواردة بالجدوؿ رقـ )

لمحمى سعر الفائدة الإسمى والحقيقى أكبر مف الواحد الصحيح وبذلؾ تفوؽ تقمباتيما تقمبات الناتج ا
 .03الإجمالى الحقيقى خلاؿ فترة الدراسة

أما فيما يتعمؽ بدرجة الاستمرارية لكؿ منيما فتشير النتائج أف سعر الفائدة الإسمى يتصؼ 
 . 04بالاستمرارية، أما سعر الفائدة الحقيقى فلا يتسـ بالاستمرارية
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الدورة، إلا أف  أما عف علاقتيما بالدورة الاقتصادية  فيلاحظ أنيما يتحركاف عكس اتجاه
تحرؾ سعر الفائدة الإسمى يمى تحرؾ الدورة )متباطئ( بفترة زمنية. أما سعر الفائدة الحقيقى فكاف 

 (.1بفترة زمنية. أنظر الجدوؿ رقـ )قائداً لمدورة 
وبعبارة أخرى يمكف القوؿ بأف سعرى الفائدة الإسمى والحقيقى ينخفضاف خلاؿ فترات 

رات الإنكماش. وبما أف سعر الفائدة )سواء الإسمى أو الحقيقى( مف التوسع ، ويرتفعاف خلاؿ فت
أىـ أدوات السياسة النقدية، فيمكف القوؿ بأف السياسة النقدية فى مصر داعمة لمدورة الاقتصادية 
خلاؿ الفترة محؿ الدراسة، ويتفؽ ىذا مع معظـ الدراسات التطبيقية السابقة فى ىذا الصدد التى 

مف الدوؿ النامية فى ىذا المجاؿ، حيث أكدت عمى اف السياسة النقدية تتسـ  أجريت عمى العديد
عمى عكس الدور المتوقع   Procyclical Monetary Policyبأنيا داعمة لمدورة الاقتصادية 

 منيا فى ىذا الصدد.
 ( السلوك الدورى لسعرى الصرف الاسمى والحقيقى:1-8)

نسبية  لكؿ مف سعر الصرؼ الإسمى والحقيقى ( أف التقمبات ال4يتضح مف الجدوؿ رقـ )
لمجنيو المصرى مقابؿ الدولار الأمريكى أكبر مف الواحد الصحيح وبذلؾ تفوؽ تقمباتيما تقمبات 

 .11الناتج المحمى الإجمالى الحقيقى خلاؿ الفترة محؿ الدراسة
إلا اف درجة استمرارية أما فيما يتعمؽ بالاستمرارية فيلاحظ مف النتائج أنيما يتسماف بالاستمرارية 

 .14 سعر الصرؼ الحقيقى تفوؽ درجة استمرارية سعر الصرؼ الإسمى
 أما عف علاقتيما بالدورة الاقتصادية، فنلاحظ أنيما يسيراف فى نفس اتجاه الدورة 

Procyclical،  إلا أف سعر الصرؼ الإسمى كاف قائداً  لمدورة بفترتيف زمنيتيف، أما سعر الصرؼ
متباطئ بفترة زمنية. ويمكف تفسير ذلؾ بأف قوة أداء الاقتصاد المصرى ومدى  الحقيقى فكاف

العجز فى ميزاف المدفوعات )وما إذا تـ معالجتو بالسحب مف الاحتياطيات النقدية أـ لا ؟(، يؤثراف 
عمى تحسف أو تدىور سعر الصرؼ، وبالتالى يمكف القوؿ بأف المنافسة الضعيفة لقطاع التصدير 

الأسواؽ العالمية، والتى يترتب عمييا تدىور حالة الاقتصاد القومى )مرحمة ركود(  المصرى فى
سيؤدى إلى خفض قيمة سعر الصرؼ الحقيقى والعكس صحيح. وربما يعزى ذلؾ إلى أف كؿ مف 
الانتاجية الكمية والتدفقات المالية يسيراف فى نفس اتجاه الناتج الكمى، بمعنى أنيما ينخفضاف خلاؿ 

 .11لركود ويرتفعاف خلاؿ فترات التوسعفترات ا
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 ( السلوك الدورى للمستوى العام للأسعار:1-9)
بالرقـ القياسى لأسعار المستيمكيف، ومعدؿ التضخـ محسوياً تـ تضميف معدؿ التضخـ محسوباً 

بالمكمش الضمنى لمناتج خلاؿ الفترة محؿ الدراسة لمتعبير عف تحركات الأسعار سواء مف جانب 
( أف التقمبات النسبية 4يتضح مف خلاؿ مطالعة الجدوؿ رقـ )و مف جانب العرض، الطمب أو 

لمعدؿ التضخـ سواء كاف محسوباً بالرقـ القياسى لأسعار المستيمكيف أو بالمكمش الضمنى لمناتج 
أكبر مف الواحد الصحيح وبذلؾ تفوؽ تقمباتيما تقمبات الناتج المحمى الإجمالى الحقيقى خلاؿ الفترة 

 .الدراسة. وفيما يتعمؽ بالاستمرارية فيلاحظ مف النتائج ارتفاع درجة الاستمرارية ليذا المتغيرمحؿ 
بالرقـ القياسى لأسعار المستيمكيف، أو  محسوباً أما عف علاقة معدؿ التضخـ ) سواء كاف 

معنى بالمكمش الضمنى لمناتج( بالدورة الاقتصادية،  فنلاحظ مف النتائج أنو ليس لو نمط محدد، ب
(. أى أنو لا يتخذ اتجاىاً محدداً سواء بالسير فى نفس 1أنو يتسـ بعدـ الدورية. أنظر الجدوؿ رقـ )

 .13اتجاه الدورة أو عكس ذلؾ الاتجاه خلاؿ فترة الدراسة
ويمكف تفسير ذلؾ بأف معدؿ التضخـ فى الحالة المصرية يرتبط ارتباطاً وثيقاً بثلاثة أنواع 

: الاختلالات فى الاقتصاد الحقيقى أو العينى، وثانييا: الاختلالات فى  مف الاختلالات. "أوليا
المالية العامة، وثالثيا: الاختلالات فى عرض النقود والائتماف. وىذه الاختلالات ليست منفصمة 
عف بعضيا البعض، بؿ إف بينيا قنوات اتصاؿ ميمة. ويلاحظ مف جية أخرى، أف لمتضخـ فى 

خـ لدى الشركاء التجارييف لمصر( تداعيات سمبية عمى القدرة التنافسية الداخؿ )مقارنة بالتض
للاقتصاد المصرى، ومف ثـ عمى حالة ميزاف المدفوعات، كما أف لمتضخـ دوراً ميماً فى إعادة 
توزيع الدخؿ بيف الأغنياء والفقراء، ولا شؾ أف الاختلالات التى تنشأ فى ىذيف المجاليف سرعاف ما 

 " .11مى الاختلالات الثلاثة التى سبؽ ذكرىا، وكذلؾ عمى التضخـ ذاتوتترؾ دثارىا ع
، قامت بإختبار مدى امكانية تطبيؽ 10وتجدر الإشارة إلى أف احدى الدراسات التطبيقية

منحنى فيميبس عمى الحالة المصرية مف عدمو، وانتيت إلى وجود علاقة طردية تربط معدؿ 
تطابؽ الإطار النظرى لمنحى فيميبس عمى حالة الاقتصاد البطالة بمعدؿ التضخـ، مما يعنى عدـ 

المصرى مف الناحية التطبيقية. وقد يبرر ىذا ظاىرة الركود التضخمى التى عانى منيا الاقتصاد 
 المصرى خلاؿ معظـ سنوات الدراسة.
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فى ىذا الصدد، أنو عندما يسمؾ كؿ مف الأسعار  11وأكدت العديد مف الدراسات التطبيقية
، فيذا يشير إلى أف صدمات جانب  Procyclical سموكاً مواكباً لاتجاه الدورة الاقتصادية  والتضخـ

نظراً لأنو عندما تسيـ بشكؿ رئيسي فى إحداث تقمبات الدورة ) Demand-side  Shock 12الطمب الكمى
سموكاً أما إذا كانت تمؾ الأسعار تسمؾ  تنتقؿ دالة الطمب لأعمى يرتفع كؿ مف الأسعار والناتج(،

ىى  supply-side shocks 13مضاداً لاتجاه الدورة، فيمكف القوؿ بأف صدمات جانب العرض الكمى
 المسببة بالدرجة الأولى لتقمبات تمؾ الدورة. 

كما أكدت تمؾ الدراسات عمى أف الأسعار فى معظـ الدوؿ النامية تسمؾ سموكاً مضاداً 
صدمات جانب العرض الكمى تكوف مسئولة بشكؿ لاتجاه الدورة الاقتصادية بيا، وىذا يعنى أف 

. إلا أف ىذه النتيجة لا تنطبؽ عمى واقع 14رئيسى عف إحداث تقمبات الدورة فى تمؾ الدوؿ
 الاقتصاد المصرى.

 السلوك الدورى لمعدل البطالة:( 1-41) 
ما يلاحظ مف النتائج أف التقمبات فى معدؿ البطالة تفوؽ تقمبات الدورة الاقتصادية ككؿ، ك

 (.4تتصؼ بالاستمرارية. أنظر الجدوؿ رقـ )

أما عف علاقة معدؿ البطالة بالدورة الاقتصادية، فموحظ أنو ليس ليا نمط محدد فى 
،  بمعنى أف ذلؾ المعدؿ يتسـ بعدـ الدورية، أى أنو لا يتخذ اتجاىاً A cyclicalعلاقتيا بالدورة 

مما يعنى  .21ذلؾ الاتجاه خلاؿ فترة الدراسةمحدداً سواء بالسير فى نفس اتجاه الدورة أو عكس 
بأنو لا يتأثر بالتغير فى معدلات نمو الناتج الكمى. أما تزايد معدلات البطالة فى الاقتصاد 

تفسيره بأنو نتيجة لتزايد الوافديف الجدد لسوؽ العمؿ الناتج عف النمو السكانى  المصرى فيمكف 
بطالة فى قوة العمؿ الموظفة بالفعؿ بشكؿ ممموس، أى لا )العوامؿ الديموغرافية(، بينما لا تتولد 

يوجد تسريح لمعامميف نتيجة تباطؤ نشاط الاقتصاد المصرى، وقد لا ينيى عقد أحد ليذا السبب. 
إذاً البطالة فى مصر مرجعيا أف الاقتصاد لا ينمو بدرجة كافية )عدـ اتساع الطاقة الاستيعابية 

معدلات النمو( لكى يمتص الوافديف الجدد فى سوؽ العمؿ، ومف للاقتصاد المصرى نتيجة لتباطؤ 
 ثـ يمكف القوؿ بأف ارتفاع معدلات البطالة ضعيؼ الارتباط بتباطؤ معدؿ النمو الاقتصادى.
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 استنباط الخصائص العامة للدورة الاقتصادية فى مصر خلال النطاق الزمنى للدراسة (0)
ية القياس، سواء المتعمقة بقياس التقمبات المطمقة مف خلاؿ تحميؿ النتائج التطبيقية لعمم

والنسبية لممتغيرات الاقتصادية الكمية المستخدمة فى عممية القياس مقارنة بتقمبات الدورة 
(، أو المتعمقة بتحديد اتجاه وتوقيت تحرؾ تمؾ 4الاقتصادية ككؿ )كما ىو موضح بالجدوؿ رقـ 

( 1لدورة الاقتصادية ككؿ كما ىو مبيف بالجدوؿ رقـ )المتغيرات بالنسبة لاتجاه وتوقيت تحرؾ ا
 ( 3والجدوؿ التالى )رقـ

-4971يمنن استنباط أىم الخصائص العامة لتقلبات الدورة الاقتصادية فى مصر خلال الفترة )
 ( على النحو التالى:1144

  جمالى أف التقمبات الكمية لمدورة الاقتصادية فى مصر )المكوف الدورى لمناتج المحمى الإ
وبذلؾ % )مقاساً بالانحراؼ المعيارى المئوى( 1.11الحقيقى( خلاؿ فترة الدراسة  تبمغ حوالى 

تقمبات الدورة فى العديد مف الدوؿ المتقدمة، ويتفؽ ىذا مع الحقائؽ النمطية  تكوف أكثر حده مف
ر الدورات فى الدوؿ النامية، حيث تعتبStylized Business Cycle Facts  لمدورة الاقتصادية 

الاقتصادية فى تمؾ الدوؿ أكثر تقمباً مقارنة بمثيلاتيا فى الدوؿ المتقدمة. كما أف الدورة الاقتصادية 
أى أف مستوى النشاط الاقتصادى الكمى فى الفترة الحالية يتأثر فى مصر تتسـ بالاستمرارية، 

 ش والركود، حيث يلاحظ أف توافقياً مع مستواه فى الفترة السابقة، ولاسيما خلاؿ فترات الانكما
يفتقد القدرة عمى الحفاظ عمى وتيرة النمو بعد ما تبدأ فى التصاعد، ومف ثـ الاقتصاد المصرى 

تقمب معدلات نمو الناتج المحمى الإجمالي الحقيقي بدرجات متفاوتة مف فترة إلى أخرى، كما أنو ت
كتسب قوة دفع تشده لأعمى سرعاف ما نو كمما اإيفتقد لتراكمية النمو عمى مدى زمنى طويؿ، بحيث 

، وربما يفسر ذلؾ طوؿ فترات الركود تتبدد ىذه القوة وتتحوؿ إلى قوة جذب تدفع بو إلى أسفؿ
 خلاؿ الفترة محؿ الدراسة.

   أف التكويف الرأسمالى الإجمالى مف أكثر مكونات الناتج الكمى تقمباً، بؿ أكثر المتغيرات
تقمباً، وبالتالى يمعب دوراً مؤثراً فى إحداث تقمبات الدورة الاقتصادية الاقتصادية الكمية المستخدمة 

 فى مصر، ولاسيما أنو يتحرؾ فى نفس اتجاه الدورة  وقائداً ليا بفترة زمنية.

   الاقتصادية الكمية المستخدمة فى الدراسة تقمبات الدورة تفوؽ تقمبات جميع المتغيرات
 المزيد مف عدـ الاستقرار الاقتصادى.الاقتصادية ككؿ، وبالتالى تؤدى إلى 
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   أف الإنفاؽ الاستيلاكى العائمى الحقيقى يسير فى نفس اتجاه الدورةProcyclical ،
معنى أنو يرتفع أثناء مرحمة التوسع وينخفض أثناء مرحمة الركود، كما أف تحركة متزامف ب

Coincident . مع تحرؾ الدورة 

  ى نفس اتجاه الدورة كما أف تحركة يمى تحرؾ الدورة أف الانفاؽ الحكومى الحقيقى يسير ف
(. ومف ثـ يمكف القوؿ بأف السياسة المالية داعمة لاتجاه الدورة الاقتصادية  Lagging)متباطئ

Procyclical  وليست مضادة لذلؾ الاتجاه، مما يدعـ مف طوؿ فترات الركود فى الاقتصاد
 المصرى. 

  قيقى يسير عكس اتجاه الدورة، مما يعنى أف سعر أف كؿ مف سعر الفائدة الإسمى والح
الفائدة يرتفع خلاؿ مرحمة الانكماش وينخفض خلاؿ مرحمة التوسع، وبذلؾ تكوف السياسة النقدية 
أيضاً داعمة لاتجاه الدورة الاقتصادية بعكس الدور المتوقع منيا فى تحقيؽ الاستقرار النقدى مما 

 ؤدى إلى تزايد حدة تقمبات الناتج بيف حالتى التوسع والركود.يجعميا أحد العوامؿ الرئيسية التى ت

  أف كؿ مف الصادرات والواردات الحقيقية مف السمع والخدمات تتحرؾ فى نفس اتجاه
إلا أف تقمبات الواردات يفوؽ تقمبات الصادرات، كما أف تحركيا قائد لمدورة بفترتيف زمنيتيف الدورة، 

دورة. وقد لوحظ أف الواردات أكثر ارتباطاً بالدورة الاقتصادية أما الصادرات فكانت متباطئة لم
مقارنة بالصادرات، مما يعكس اعتماد القطاع الانتاجى فى مصر بشدة عمى استيراد السمع 
الوسيطة والرأسمالية مف الخارج لزيادة الإنتاج، بالإضافة إلى تأثر الواردات بظروؼ الطمب المحمى 

فجاءت النتائج بأف ليس لو نمط محدد فى أما صافى الصادرات  صر.ومستوى الدخؿ القومى فى م
أى أنو لا يتخذ اتجاىاً محدداً سواء بالسير فى نفس اتجاه الدورة أو عكس ذلؾ  علاقتو بالدورة،

 الاتجاه خلاؿ فترة الدراسة. وفقاً لمتفسير الموضح مف قبؿ. 

   أف كؿ مف المعروض النقدى بالمفيوـ الضيؽM1 ض النقدى بالمفيوـ الواسع ، والمعرو
بمعنى ،  A cyclicalليس لو نمط محدد فى علاقتو بالدورة الاقتصادية M2)السيولة المحمية( 

مثؿ: ، وقد يرجع ذلؾ إلى أف عرض النقود تحكمة العديد مف العوامؿ يتسماف بعدـ الدورية ماأني
الأسواؽ المحمية والدولية  عجز الموازنة العامة لمدولة، ومدى قدرة الدولة عمى الاقتراض مف

ولاسيما أثناء فترات الركود، حيث تتزايد صعوبات الاقتراض الداخمى والخارجى أثناء فترات الركود، 
 وغير ذلؾ مف العوامؿ.
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   أف معدؿ التضخـ سواء كاف محسوباً بالرقـ القياسى لأسعار المستيمكيف أو بالمكمش
. بمعنى أنو يتسـ بعدـ الدورية  ،بالدورة الاقتصادية الضمنى لمناتج، ليس لو نمط محدد فى علاقتو

التى تسبب تقمبات الدورة الاقتصادية فى مصر، حيث وبالتالى لا نستطيع تحديد نوع الصدمات 
تؤكد الدراسات التطبيقية السابقة فى ىذا الصدد، أنو عندما يسمؾ كؿ مف الأسعار والتضخـ سموكاً 

، فيذا يشير إلى أف صدمات جانب الطمب الكمى  Procyclicalة مواكباً لاتجاه الدورة الاقتصادي
Demand-side  Shocks ( نظراً لأنو عندما تنتقؿ تسيـ بشكؿ رئيسي فى إحداث تقمبات الدورة

أما إذا كانت تمؾ الأسعار تسمؾ سموكاً مضاداً  دالة الطمب لأعمى يرتفع كؿ مف الأسعار والناتج(،
ىى  Supply-side Shocksبأف صدمات جانب العرض الكمى  لاتجاه الدورة، فيمكف القوؿ

الدوؿ  أغمبالمسببة بالدرجة الأولى لتقمبات تمؾ الدورة. كما أكدت تمؾ الدراسات أف الأسعار فى 
النامية تسمؾ سموكاً مضاداً لاتجاه الدورة الاقتصادية بيا، وىذا يعنى أف صدمات جانب العرض 

 عف إحداث تقمبات الدورة فى تمؾ الدوؿ.الكمى تكوف مسئولة بشكؿ رئيسى 

  أف كؿ مف سعر الصرؼ الإسمى والحقيقى يتحرؾ فى نفس اتجاه الدورة، إلا أف سعر الصرؼ
الإسمى كاف قائداً بفترتيف زمنيتيف، أما سعر الصرؼ الحقيقى فكاف متباطئاً بفترة زمنية. وتـ تفسير 

المدفوعات، وما إذا تـ معالجتو بالسحب مف ذلؾ بأف قوة أداء الاقتصاد ومدى العجز فى ميزاف 
الاحتياطيات النقدية أـ لا ؟، تؤثر عمى تحسف أو تدىور سعر الصرؼ، وبالتالى يمكف القوؿ بأف 
المنافسة الضعيفة لقطاع التصدير المصرى فى الأسواؽ العالمية، والتى يترتب عمييا تدىور حالة 

انخفاض قيمة سعر الصرؼ الحقيقى والعكس الاقتصاد القومى )مرحمة ركود( يترتب عمييا 
صحيح. وربما يعزى ذلؾ إلى أف كؿ مف الانتاجية الكمية والتدفقات المالية تتحرؾ فى نفس اتجاه 

 الناتج الكمى، بمعنى أنيما ينخفضاف خلاؿ فترات الركود ويرتفعاف خلاؿ فترات التوسع.

بمعنى أف ذلؾ المعدؿ يتسـ بعدـ أف معدؿ البطالة ليس لو نمط محدد فى علاقتو بالدورة، 
بأف البطالة  الدورية. مما يعنى بأنو لا يتأثر بالتغير فى معدلات نمو الناتج الكمى. وتـ تفسير ذلؾ

فى مصر تتزايد نتيجة لتزايد الوافديف الجدد لسوؽ العمؿ الناتج عف النمو السكانى )العوامؿ 
مؿ الموظفة بالفعؿ بشكؿ ممموس، أى لا يوجد الديموغرافية(، بينما لا تتولد بطالة فى قوة الع

تسريح لمعامميف نتيجة تباطؤ نشاط الاقتصاد المصرى، وقد لا ينيى عقد أحد ليذا السبب. إذاً 
البطالة فى مصر مرجعيا أف الاقتصاد لا ينمو بدرجة كافية )عدـ اتساع الطاقة الاستيعابية 
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ى يمتص الداخميف الجدد فى سوؽ العمؿ ، للاقتصاد المصرى نتيجة لتباطؤ معدلات النمو( لك
 ومف ثـ يمكف القوؿ بأف ارتفاع معدلات البطالة ضعيؼ الارتباط بتباطؤ معدؿ النمو الاقتصادى. 

السلوك الدورى للمتغيرات الاقتصادية النلية المستخدمة وعلاقتيا بالدورة الاقتصادية  -(3جدول رقم )
 (1144-4971فى مصر خلال الفترة )

 رات الاقتصادية النليةالمتغي

الإرتباط مع المنون الدورى للناتج المحلى الإجمالى 
 الحقيقى

 ()الدورة الاقتصادية 
 اتجاه التحرك توقيت التحرك

 يسير فى نفس الاتجاه متزامن الانفاق الاستيلانى العائلى الحقيقى

 يسير فى نفس الاتجاه متباطئ الانفاق الاستيلانى الحنومى الحقيقى

 يسير فى نفس الاتجاه متزامن جمالى الانفاق الاستيلانى الحقيقىإ

 يسير فى نفس الاتجاه قائد التنوين الرأسمالى الثابت

 ليس له نمط محدد ليس له نمط محدد التغير فى المخزون

 يسير فى نفس الاتجاه قائد التنوين الرأسمالى الإجمالى الحقيقى

 يسير فى نفس الاتجاه متباطئ ماتالصادرات الحقيقية من السلع والخد

 يسير فى نفس الاتجاه متباطئ الواردات الحقيقية من السلع والخدمات

 ليس له نمط محدد ليس له نمط محدد صافى الصادرات

 ليس له نمط محدد ليس له نمط محدد M1المعروض النقدى الحقيقى

 ط محددنم اليس له نمط محدد اليس له M2السيولة المحلية الحقيقية 

 عكس الاتجاهيسير  متباطئ سعر الفائدة الإسمى

 عكس الاتجاهيسير  قائد سعر الفائدة الحقيقى

 يسير فى نفس الاتجاه قائد سعر الصرف الإسمى

 يسير فى نفس الاتجاه متباطئ سعر الصرف الحقيقى

 ليس له نمط محدد مط محددليس له ن (411=1115معدل الت خم محسوباً بالرقم القياسى لأسعار المستيلنين )

 ليس له نمط محدد ليس له نمط محدد (411=1115معدل الت خم محسوباً بالمنمش ال منى للناتج )

 محدد ليس له نمط محدد ليس له نمط معدل البطالة

 (.1المصدر: تم بناء الجدول اعتماداً على النتائج الواردة بالجدول السابق رقم )  
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 نتائااج الدراسااااة 

تم استعراض وتحليل الظاىرة مو وع الدراسة في خمسة أقسام رئيسية، وقد تم 
 من خلاليا التوصل إلي مجموعة من النتائج أىميا:

( تبمغ حوالى 1144-4421أف حدة تقمبات الدورة الاقتصادية فى مصر خلاؿ الفترة ) (4
ويتفؽ ىذا مع الحقائؽ  % وبذلؾ تكوف أكثر حده مف مثيلاتيا فى العديد مف الدوؿ المتقدمة،1.11

فى الدوؿ النامية، حيث تعتبر Stylized Business Cycle Facts   لمدورة الاقتصاديةالنمطية 
 الدورات الاقتصادية فى تمؾ الدوؿ أكثر تقمباً مقارنة بمثيلاتيا فى الدوؿ المتقدمة.

نكماش والركود، ولاسيما خلاؿ فترات الا أف الدورة الاقتصادية فى مصر تتسـ بالاستمرارية،  (1
يفتقد القدرة عمى الحفاظ عمى وتيرة النمو بعد ما تبدأ فى الاقتصاد المصرى  حيث يلاحظ أف 
تقمب معدلات نمو الناتج المحمى الإجمالي الحقيقي بدرجات متفاوتة مف فترة تالتصاعد، ومف ثـ 

مما اكتسب قوة دفع إلى أخرى، كما أنو يفتقد لتراكمية النمو عمى مدى زمنى طويؿ، بحيث أنو ك
، وربما يفسر ذلؾ  إلى أسفؿ تشدهتشده لأعمى سرعاف ما تتبدد ىذه القوة وتتحوؿ إلى قوة جذب 

 طوؿ فترات الركود خلاؿ الفترة محؿ الدراسة.

تفوؽ تقمبات جميع المتغيرات الاقتصادية الكمية المستخدمة فى الدراسة تقمبات الدورة  (3
 إلى المزيد مف عدـ الاستقرار الاقتصادى.الاقتصادية ككؿ، وبالتالى تؤدى 

أف التكويف الرأسمالى الإجمالى مف أكثر المتغيرات الاقتصادية الكمية المستخدمة تقمباً، وبالتالى  (1
يمعب دوراً مؤثراً فى إحداث تقمبات الدورة الاقتصادية فى مصر، ولاسيما أنو يتحرؾ فى نفس اتجاه 

 الدورة  وقائد ليا بفترة زمنية.

المتغيرات الاقتصادية الكمية التى تتحرؾ فى نفس اتجاه الدورة الاقتصادية لمصر  أف (0
Procyclical  خلاؿ الفترة محؿ الدراسة ىى: )الاستيلاؾ العائمى الحقيقى، والانفاؽ الاستيلاكى

الحكومى الحقيقى، والتكويف الرأسمالى الثابت، والتكويف الرأسمالى الإجمالى الحقيقى بصفة عامة، 
الصادرات الحقيقية مف السمع والخدمات، والواردات الحقيقية مف السمع والخدمات، وسعر الصرؼ و 

 الإسمى، وسعر الصرؼ الحقيقى (.

أف سعر الفائدة الإسمى وسعر الفائدة الحقيقى يتحركاف عكس اتجاه الدورة الاقتصادية لمصر  (1
Countercyclical. 
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جمالى الانفاؽ الاستيلاكى الحقيقى يتحركاف بشكؿ أف الانفاؽ الاستيلاكى العائمى الحقيقى و  (2 ا 
 .Coincident متزامف مع تحرؾ الدورة 

لمدورة الاقتصادية لمصر خلاؿ الفترة محؿ الدراسة ىى: )التكويف أف المتغيرات القائدة  (3
الرأسمالى الثابت، والتكويف الرأسمالى الإجمالى الحقيقى بصفة عامة، سعر الفائدة الحقيقى، سعر 

 رؼ الإسمى(.الص

أف المتغيرات المتباطئة بالنسبة لحركة الدورة الاقتصادية لمصر خلاؿ الفترة محؿ الدراسة ىى:  (4
)الانفاؽ الاستيلاكى الحكومى الحقيقى، الصادرات الحقيقية مف السمع والخدمات، الواردات 

 الحقيقية مف السمع والخدمات، سعر الفائدة الإسمى، سعر الصرؼ الحقيقى(.

الاقتصادية لمصر  بالنسبة لتحرؾ الدورة A cyclicalليس ليا نمط محدد متغيرات التى الأف  (41
خلاؿ الفترة محؿ الدراسة ىى: )التغير فى المخزوف، صافى الصادرات، المعروض النقدى 

، معدؿ التضخـ محسوباً بالرقـ القياسى لأسعار M2، السيولة المحمية الحقيقية M1الحقيقى
(، 411=1110(، معدؿ التضخـ محسوباً بالمكمش الضمنى لمناتج )411=1110المستيمكيف )
 معدؿ البطالة(

أف السياسة المالية داعمة لاتجاه الدورة الاقتصادية وليست مضادة لذلؾ الاتجاه، مما يدعـ  (44
 مف طوؿ فترات الركود فى الاقتصاد المصرى.

كس الدور المتوقع منيا فى أف السياسة النقدية أيضاً داعمة لاتجاه الدورة الاقتصادية بع (41
تحقيؽ الاستقرار النقدى مما يجعميا أحد العوامؿ الرئيسية التى تؤدى إلى تزايد حدة تقمبات الناتج 

 بيف حالتى التوسع والركود.

 توصيااات الدراسااة 
 في  وء النتائج التي تم التوصل إلييا يمنن تقديم التوصيات التالية:

لمقياـ بالدور  Countercyclicalتجاه الدورة الاقتصادية فى مصر ة لاتبنى سياسة مالية مضاد أولًا:
، والمتمثؿ فى زيادة الانفاؽ العاـ وخفض معدلات مواجية تقمبات تمؾ الدورةالمنوط بيا فى 

 العكس خلاؿ فترات التوسع، ويتأتى ذلؾ مف خلاؿ النقاط التالية:و  ،الضرائب خلاؿ فترات الركود
 ة وتمويؿ التوسع فى الاستثمارات العامة.ر لتعبئة الامكانات الميد إصلاح النظاـ الضريبى 
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  انتياج إدارة كفؤة لكيرادات والنفقات العامة لمتمكف مف إنشاء صناديؽ إيرادات إضافية خلاؿ
 الركود.  فتراتفترات التوسع يمكف استخداميا خلاؿ 

 خدمة ذلؾ الديف  العمؿ عمى خفض رصيد الديف العاـ الداخمى وبالتالى خفض مخصصات
 خلاؿ فترات التوسع لمحد مف الآثار السمبية للاقتراض الداخمى خلاؿ فترات الركود.

  العمؿ عمى خفض الديوف الخارجية خلاؿ فترات التوسع لمتمكف مف الاقتراض الخارجى خلاؿ
 فترات الركود.

فى بيا بالدور المنوط تجاه الدورة الاقتصادية لمقياـ تبنى سياسة نقدية مضادة أيضاً لا ثانياً:
حيث يؤدى اتباع سياسة بالتنسيؽ الكامؿ مع السياسة المالية،  مواجية تقمبات الدورة الاقتصادي،

نقدية انكماشية خلاؿ مرحمة الركود إلى مزيد مف الركود وانخفاض معدلات النمو الاقتصادي، 
 قدية عمى الاتجاىات التالية:ولتحقيؽ ذلؾ ينبغى أف يستند البنؾ المركزى فى إدارتو لمسياسة الن

  القدرة عمى التوقع والمرونة فى التعامؿ مع التغيرات المحمية والعالمية باستخداـ السياسات
 والأدوات اللازمة فى التوقيت المناسب.

  أف يكوف ىناؾ إلماـ جيد بآليات التفاعؿ بيف أدوات السياسة النقدية ومتغيرات الاقتصاد القومى
 منيا. ولاسيما المستيدؼ

  وفيما يتعمؽ باستيداؼ التضخـ فيجب تحديد المدى المقبوؿ والمقياس المستخدـ لمعدؿ
التضخـ، والسعى إلى عدـ تجاوزه، ومراجعة ىذا المدى كؿ فترة وفقاً لمتطورات الاقتصادية، 

اع ويتطمب ذلؾ تعاوف وتنسيؽ تاـ بيف السياسة النقدية والسياسة المالية وتفيـ واضح لحقيقة الأوض
 الاقتصادية الحالية والمتوقعة للاقتصاد القومى. 

  تقميؿ مساحة التدخؿ فى سوؽ الصرؼ الأجنبى بالقرارات الإدارية، وفؾ الارتباط بيف الجنيو
المصرى والدولار الأمريكى وربطو بسمة عملات أىـ الشركاء التجارييف، وبذلؾ يتحقؽ نوع مف 

 يو المصرى بعملات تمؾ السمة والعملات الأخرى.الثبات والاستقرار النسبى فى علاقة الجن
تحقيؽ نوع مف التوازف بيف التوسع الاستثمارى الحكومى فى مشروعات بطيئة العائد  ثالثاً:

ومشروعات القطاع الخاص لإحداث توازف معقوؿ بيف العرض الكمى والطمب الكمى، ويتطمب ذلؾ 
 التنسيؽ الكامؿ بيف السياستيف المالية والنقدية.
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التبادل  لخفض تقلبات معد على نحو يمننيا منإعادة صياغة سياسات التجارة الخارجية  :رابعاً 
 ويتأتى ذلك من خلال العوامل التالية:بيا التجارى لمصر للحد من تقلبات الدورة الاقتصادية 

 مف خلاؿ تطبيؽ سياسة الإحلاؿ  الحد مف واردات السمع الاستيلاكية المماثمة لممنتج المحمي
، وكذلؾ الحد مف واردات السمع الأولية والوسيطة بالشكؿ الذى لا يترتب عميو محؿ الواردات

 انخفاض في الإنتاج والتشغيؿ نتيجة لانخفاض مدخلات الإنتاج.
 زالة الجمركية ىيكؿ التعريفة إصلاح  تقيد التى العوائؽ إزالة وكذلؾ ما بيا مف تشوىات، وا 

 .كفؤة تجارية أساسية بنية إلى استنادا ، الموانئ فى تعامؿال تكمفة تخفيض خلاؿ التصدير، مف
  بحيث ولاسيما مف السمع المصنعة، وزيادة قدرتيا التنافسية، وتنويع الصادرات السمعية تنمية

مف إجمالى الصادرات السمعية، بدلًا مف تركز معظـ  تمؾ السمعيتزايد الوزف النسبى لصادرات 
نخفاض أسعارىا امنتجات الزراعية والمواد الأولية والتى تتسـ بالصادرات فى أنواع محددة مف ال

الركود، خلاؿ فترات ولاسيما  ،الصادراتتمؾ مقارنة بأسعار السمع المصنعة. والعمؿ عمى زيادة 
وذلؾ بالتوجو إلى أسواؽ دوؿ أىـ الشركاء التجارييف ولاسيما إذا كانت ىذه الدوؿ تشيد توسعاً 

، حيث يسيـ ذلؾ فى انتقاؿ مرحمة التوسع الاقتصادى مف تمؾ الدوؿ إلى اقتصادياً فى ذلؾ الوقت
الاقتصاد المصرى، وبالتالى يستطيع صانع القرار تقصير فترات الركود. حيث أثبتت الدراسة 
صحة الفرض القائؿ بأف كثافة التجارة الخارجية بيف مصر وأىـ شركائيا التجارييف يعمؿ عمى 

 ة الاقتصادية لكؿ منيـ.زيادة الارتباط بيف الدور 
 والاقتصػادية العالميػة، يسػتند إلػىلأزمػات الماليػة متنبػؤ بحػدوث ابناء نظاـ لكنذار المبكػر ل :خامساً 
بحيػػث يمكػػف تقػػديـ  يػػتـ التوسػػع فييػػا وتطويرىػػا تػػدريجياً  بيانػػات )حديثػػة، ودقيقػػة، وتفصػػيمية(قاعػػدة 

خػاذ الإجػراءات والتػدابير اللازمػة لمواجيػة لإت ،تقارير دوريػة عػف حالػة الاقتصػاد والجيػاز المصػرفى
  .)فى حاؿ حدوثيا( ياعمى امتصاص الاقتصاد القومى تدعيـ قدرةاحتمالات حدوث الأزمات و 
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37

 الارغبٖ اٌؼبَ يّضً اٌزؾشوبد اٌصبػذح أٚ اٌٙبثطخ فٝ ِغزٜٛ اٌغٍغٍخ اٌضِٕيخ ػٍٝ اٌّذٜ اٌطٛيً. 
38

   Nurbek Jenish, (2013), Op.Cit, P.13. 
39

الإٔؾشاف اٌّؼيبسٜ اٌّئٜٛ ٌىً ِزغيش خلاي اٌفزشح ِؾً يزُ ؽغبة اٌزمٍجبد اٌّطٍمخ ٌٍّىْٛ اٌذٚسٜ ٌغّيغ اٌّزغيشاد ِٓ خلاي  

 اٌذساعخ.
40
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رزٛلف ػٍٝ  زجبغئبً، اٌذٚسح الالزصبديخ عٛاء وبْ لبئذاً أٚ ِؾشوخ يٕٖٛ اٌجبؽش إٌٝ أْ اٌفزشح اٌضِٕيخ اٌزٝ يغزغشلٙب اٌّزغيش فٝ ػلالزخ ث
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اٌعيك يؼشف ثٕمذ اٌؼٍّيبد اٌغبسيخ، ٚيزعّٓ اٌؼّلاد اٌٛسليخ ٚاٌّؼذٔيخ )إٌمٛد اٌّزذاٌٚخ( ثبلاظبفخ إٌٝ ؽغُ  ػشض إٌمٛد ثبٌّؼٕٝ
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