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 )طهظهخ ػهًٛخ يحكًّ(
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اٌشئ١س١خ ٌٕشش ٔزبج ِعٙذ اٌزخط١ط اٌمِٟٛ ِٓ دساسبد  ٚاٌز١ّٕخ أحذ اٌمٕٛادرعزجش سٍسخ لضب٠ب اٌزخط١ط 

ط١ط ٚاٌز١ّٕخ. ٠ضُ اٌّعٙذ ِدّٛعخ ِٓ اٌجبحث١ٓ ٚاٌخجشاء ِدبلاد اٌزخ ٚثحٛس خّبع١خ ِحىّخ فٟ ِخزٍف

اٌذسسبد اٌّخزٍفخ اٌزٟ ٠زُ إخشاؤ٘ب ب ٠ض١ف إٌٝ ل١ّخ ٚفبئذح ِثً ٘زٖ ِّ ،ِزٕٛعٟ ِٚزعذدٞ اٌزخصصبد

 ،، اٌج١ئخ، اٌّؤسس١خالأثعبد الالزصبد٠خ، الاخزّبع١خ ِٓ ح١ش ش١ٌّٛخ اٌزٕبٚي ٚالأخز فٝ الاعزجبس

  ِٓ اٌمضب٠ب ِحً اٌجحش. لأٞٚغ١ش٘ب ٚاٌّعٍِٛبر١خ 

ِٓ اٌذساسبد  عذدا   7711عبَ  فٟٙب ئثذ زاٌزخط١ط ٚاٌز١ّٕخ ِٕخ لضب٠ب ٍالإصذاساد اٌّخزٍفخ ٌسٍسرضّٕذ 

ِخزٍف  ٟف صبٔعٟ اٌس١بسبد ِٚزخزٞ اٌمشاساد ٚوزا ،رٕبٌٚذ لضب٠ب ِخزٍفخ رف١ذ اٌجبحث١ٓ ٚاٌذاسس١ٓ ٟاٌز

الإٔزبخ١خ  اٌزخط١ط ٚاٌز١ّٕخ ِٕٙب عٍٝ سج١ً اٌّثبي لا اٌحصش: اٌس١بسبد اٌّب١ٌخ، اٌس١بسبد إٌمذ٠خ، ِدبلاد

ٌعبِخ، اٌزدبسح اٌخبسخ١خ، لضب٠ب اٌزشغ١ً ٚاٌجطبٌخ ٚسٛق الاسزٙلان ٚاٌزدبسح اٌذاخ١ٍخ، اٌّب١ٌخ ا ٚالأسعبس،

اٌس١بسبد اٌصٕبع١خ، اٌس١بسبد اٌضساع١خ ٚاٌز١ّٕخ  خ، آفبق ٚفشص الاسزثّبس،١اٌعًّ، اٌز١ّٕخ الإل١ٍّ

ِٕب٘ح ّٚٔبرج اٌزخط١ط، لضب٠ب اٌج١ئخ ٚاٌّٛاسد اٌطج١ع١خ،  اٌّششٚعبد اٌصغ١شح ٚاٌّزٛسطخ،اٌش٠ف١خ، 

  ....اٌخ،لضب٠ب اٌزع١ٍُ اٌّدزّع١خ،اٌز١ّٕخ 

فٝ اٌّدٍخ  خّزّثٍٚاٌ ،اٌّعٙذ إٌٝ خبٔت سٍسخ لضب٠ب اٌزخط١ط ٚاٌز١ّٕخ ٜزٕٛع ِصبدس ٚلٕٛاد إٌشش ٌذر

ٚاٌزٞ  اٌذٌٟٚ ٚوزٌه وزبة اٌّؤرّشٚاٌزٟ رصذس ثصفخ دٚس٠خ ٔصف س٠ٕٛخ،  اٌّصش٠خ ٌٍز١ّٕخ ٚاٌزخط١ط،

‘ ٚوشاسبد اٌس١بسبد ،ٚسٍسٍخ اٌّزوشاد اٌخبسخ١خ اٌّؤرّش، ِٟٕبلشزٙب ف ُ لجٌٛٙب أٚر ٠ٟضُ الأثحبس اٌز

 إضبفخ إٌٟ ِب ٠صذسٖ اٌّعٙذ ِٓ ٔششاد ع١ٍّخ رعىس ِب ٠عمذٖ اٌّعٙذ ِٓ فعب١ٌبد ع١ٍّخ ِزٕٛعخ.

 

 ...ٌّب ف١ٗ خ١ش اٌجلاد، ٚالله ِٓ ٚساء اٌمصذاٌد١ّع الله  ٚفك
 

 سئ١س اٌّعٙذ

 

 أ.د. علاء ص٘شاْ
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 ػػػػػػػػػػزوجم
 

ماد عمى افع والأعباء المترتبة عمى الاعتينصب اىتماـ البحث الحالى عمى مناقشة وتحميؿ المن
مصادر التمويؿ الخارجى بالتركيز عمى الاستثمارات الأجنبية المباشرة والقروض )الديوف الخارجية( 

 .النمو الاقتصادى رىا عمى ثـ القياس الكمى لتأثيعمى درجة كفاءتيا وفعاليتيا  ؼوالتحويلبت لموقو 
 

، النتائج وأىـ المقترحاتثـ  فصوؿ رئيسية أربعةو  وفصؿ تمييدى مقدمةبحث إلى لوينقسـ ا 
فى ، أىميتو بالنسبة لمتخذ القرار وصانع السياسة ومنيجيتوركزت المقدمة عمى أىمية البحث وأىدافو ثـ 

الاتجاىات مفيوـ و مف حيث الالنسبة لمصر تـ استعراض التدفقات المالية الدولية ب الفصؿ التمييدى
مباشر وكذلؾ لتـ مناقشة طبيعة البيئة الدولية للبستثمار الأجنبى ا الفصؿ الأوؿوفى ، النسبية ةىميوالأ
 ديوف الخارجية بالنسبة لمصر ومدىتحميؿ لم الفصؿ الثانىوتناوؿ ، عمى التحوؿ الييكمى المصرى هأثر 

عمى  الفصؿ الثالثبينما ركز ، ة فى إدراتيامعايير الاسترشاديدامة والارتباطيا بأىداؼ التنمية المست
بينما اىتـ ، التحويلبت ودورىا فى النمو الاقتصادى )مف منظور سوؽ العمؿ وتمويؿ التنمية فى مصر(

بقياس أثر مصادر التمويؿ الخارجى عمى النمو الاقتصادى فى مصر وبعض الدوؿ النامية  رابعالفصؿ ال
 ( .ٕٚٔٓ-ٕٓٓٓترة )خلبؿ الف
مويؿ وذلؾ لأف الت لمتمويؿ الذاتى للؤنشطةيعد بديلًب لا الخارجى  أف التمويؿ بحثومف نتائج ال 

أف يرتبط بتنمية القدرة الإنتاجية وزيادة الدخؿ بما يفوؽ أعباء  ولذلؾ يتعيفوأعبائو خارجى لو تكاليفو ال
الاستثمارات الأجنبية فى القطاعات الإنتاجية  أف تبيف ؾكذل، وع مف التمويؿخدمة واستيلبؾ ىذا الن

فى ظؿ الوضع الحالى للبقتصاد وأنو للبقتصاد المصرى لـ تسيـ بصورة جدية فى نقؿ التكنولوجيا 
غير  ارجى محؿ الديف المحمى يعد خياراً المصرى تشير حسابات المكسب والخسارة بأف استبداؿ الديف الخ

ف  النتائج ضحتذلؾ أو .  ككؼء مف الناحية المالية أف التحويلبت مضادة لمدورات الاقتصادية حتى وا 
ف أ، الخارجى عمى النمو الاقتصادى نتائج القياس الكمى لأثر مصادر التمويؿ وتشير، كانت غير منتجة

عمى النمو فى مقابؿ آثار سمبية عمى النمو لكؿ مف تحويلبت  لو أثر إيجابىالاستثمار الأجنبى المباشر 
قد اقترح البحث و ، د الديف الخارجىالخارج وصافى المساعدات الإنمائية الرسمية وكذلؾ رصي العامميف فى

عادة توجيو سات لسيابللؤخذ بعض التوجيات  جذب الاستثمار الأجنبى المباشر وتطوير البنية التحتية وا 
تعظيـ المنافع ولذلؾ ل وكذلؾ ترشيد إدارة الديوف الخارجيةنحو المجالات المنتجة تحويلبت العامميف 

 .وتقميص التكاليؼ والأعباء عمى النمو الاقتصادى
 

تحميؿ الإنحدار ، تحويلبت العامميف، إدارة الديوف الخارجية، الاستثمارات الأجنبية المباشرة :لكممات الدالةا
 المتعدد .
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Abstract 

 

 
The Benefits and Costs (burdens) of the external financing on Egypt 

 

 

 The study focused on discussing  and analyzing the benefits and burdens 

attributed to the external resources of finance : FDI, loans and remittances, in 

order to measure its efficiency and effectiveness .  In addition, the study 

measures quantatively the external resources impacts on economic growth. 

 

 The findings from the study reveal that the external resources are not 

considered as a substitute for the self-financing of the economic activities.  The 

analysis shows that, the external financing has to be linked with developing the 

production capabilities and increasing income in a way that exceeds debt service 

and amortization costs. 

 

 The analysis show that the foreign investments in the Egyptian production 

sectors have not contributed significantly to technology transfer.  Therefore, in 

terms  of costs and benefits accounts, external debt is not an efficient option to 

substitute for domestic debt.  The study highlights the importance of remittances 

as counter-economic cycles, although being unproductive. 

 

 The empirical analysis reveals that there is a positive relationship between 

the foreign direct investment and economic growth.  On the contrary, 

remittances, ODAS (net) and external debts have exerted negative impacts on 

economic growth. 

 

 The implications resulting from the findings include some directives of 

policies to attract FDI, and developing the infrastructure.  Also, reorienting 

remittances towards the productive areas as well as rationalization of the 

external debt management are advised to maximize benefits and reduce costs on 

economic growth .  
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 ةقدمالم
أىمية  وتشير الدراسات والخبرات الدولية الي، دوراً في التنمية الاقتصادية التمويؿ الخارجييمعب 

المنظمات المالية فؽ توت، تعبئة الموارد المحمية والخارجية وتحسيف كفاءة ومستويات انفاؽ ىذه الموارد
 ٔتدفقات الموارد المالية الدولية عمي أف الدولية )البنؾ الدولى وصندوؽ النقد الدولى( فضلب عف الدراسات

، ٕبالحافظة، تحويلبت عوائد المياجريف تتكوف مف الاستثمار الاجنبي المباشر والاستثمارات الخاصة
وتوفر العديد مف  .والقروض )الديوف الخارجية(  ODASو العامة أومساعدات التنمية سواء الخاصة 

ف كاف بعضيا يربطيا أحياناً بفكرة  الدراسات إطاراً فكرياً لتحديد كفاءة مصادر التمويؿ الأجنبى وا 
ف كفاءتيا وتأثيرىا يرتبط بزيادة المستوى المطمؽ مف ىذه ، حيث إذلؾ ويحتدـ الجدؿ حوؿ  المشروطية

حقؽ أىداؼ التنمية المستدامة .  ىذه الكفاءة تشترط نحو الاستثمار فى القطاعات التى تالموارد وتوجيييا 
بيف المصادر المحمية والخارجية لتمويؿ التنمية وتستمزـ توافر خصائص ومزايا  حدوث تكاممية وشراكة

رفية لمقطاع المرغوب فيو ، ولذلؾ فإف وراء ينية المعلتكنولوجية ، الميارات الإدارية ، والممثؿ الأصوؿ ا
 .نجاح سياسات التمويؿ توافر متطمبات تشجيع القطاع الخاص والعاـ والأجنبى والمحمى 

 أىمية البحث لمتخذ القرار وصانع السياسة 

رد المحمية والخارجية مف اجؿ تحقيؽ التنمية محاولة الاستفادة مف الخبرات الدولية في تعبئة الموا
السياسات  عبئة وانفاؽ ىذه الموارد واقتراحالمستدامة مع اىمية توفير معايير ومؤشرات حوؿ كفاءة ت

 والاطار المؤسسي المرتبط بتعبئة المدخرات والاستثمارات المواءمة ليذا المناخ . 
 

 أىداؼ البحث والنتائج المتوقعة
تشير النتائج إلى أف ، وفقاً لمعديد مف الدراسات كفاءة مصادر التمويؿ الخارجىوفى ضوء تناوؿ 

والقروض المصرفية ، تحويلبت عوائد العمالة المياجرة، آثار ىذه التدفقات : استثمارات أجنبية مباشرة
ة تأثير لذلؾ فإنو مف الأىمية دراس وتقميص حدة الفقر.، التشغيؿ، محدودة بدلالة معدؿ النمو الاقتصادى

القروض ، السياسات الاقتصادية بالإضافة لمعوامؿ الأخرى عمى كفاءة الاستثمار الأجنبى المباشر
ر مصادر التمويؿ الأجنبى حيث تتوقؼ كفاءة تأثي، GDPوالتحويلبت عمى تشجيع النمو الاقتصادى فى  

كذلؾ فإف ، الحكومات عمى النمو الاقتصادى عمى جودة السياسات الاقتصادية التى تستخدميا الخارجى
الكفاءة النسبية لكؿ مصدر مف مصادر التمويؿ الخارجى تعتمد عمى الاستبداؿ أو التكاممية بيف المصادر 

                                                 
1 Michael P. Todaro and Stephen C.Smith, Economic Development Chapter 14: “Foreign Finance, 

Investment, and Aid: Controversies and Opportunities”, 11th Edition, (The Pearson Series in 
Economics) -Prentice Hall,  2012.  

عرف الدراسة )تدفقات الموارد المالٌة الدولٌة بأنها الاستثمار المباشر ، الاستثمارات الخاصة للحافظة ، تحوٌلات عوائد المهاجرٌن ، ت 
 لعامة والقروض(.مساعدات التنمٌة الخاصة وا

 2 World Bank, Global Economic prospects: Economic Implications and Migration, (Washinton, DC) , 2006. 
 تعتبر تحوٌلات العاملٌن مصدراً هاماً للتموٌل الخارجى للعدٌد من الدول النامٌة وفقاً لتقرٌر الهجرة للبنك الدولى . 
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التمويؿ الخارجى الأكثر فعالية ، ويظؿ اليدؼ الرئيسى لمدراسة الحالية ىو البحث عف أى مصادر  الثلبثة
 . الأكثر أمثمية لدعـ النمو الاقتصادىى تمويؿ التنمية ، وما ىى توليفة ىذه المصادر ف

 

 منيجية البحث
مناقشة وتحميؿ المنافع والأعباء المترتبة عمى الاعتماد عمى مصادر  الدراسة الحاليةوتستيدؼ 

ىا عمى النمو قياس تأثير التمويؿ الخارجى )الاستثمارات الأجنبية المباشرة والقروض والتحويلبت( ثـ 
في الاعتماد عمي القياس الكمى باستخداـ نموذج كمي يجمع بيف  الدراسة منيجيةوتتمثؿ الاقتصادى.  

مصادر النمو التقميدية المعروفة ومصادر التمويؿ الخارجي لموقوؼ عمي تأثيرىا وجدواىا وتحميؿ تكمفتيا 
في محاولة التعرؼ عمي السياسات  منيج التحميؿ الوصفيكذلؾ توظؼ الدراسة ، ومضاميف ذلؾ
الأخص سياسات التمويؿ والاطار المؤسسي المؤثر عمييا بيدؼ الوقوؼ عمي طبيعة الاقتصادية وب

 المعايير الاسترشادية المطبقة ومدى تحقيؽ مصادر التمويؿ المختمفة لاىدافيا ووسائؿ جذبيا .
 

ىو الوقوؼ عمى مستوى كفاءة مصادر التمويؿ الخارجى مف و فى ضوء أىداؼ الدراسة الرئيسية  
ى مصر يقترح أف يتـ التركيز عمى دراسة بعض مف مصادر التمويؿ خاصة التحويلبت، أجؿ التنمية ف

 الاستثمار الأجنبى المباشر، والقروض المصرفية، وذلؾ للبعتبارات التالية :
 .الإجمالى% مف الناتج المحمى ٘تشكؿ نسبة تزيد عف  التحويلاتإف  -

ة مف منظور تحقيؽ أىداؼ التنمية فتحظى باىتماـ صانع السياس الاستثمارات المباشرةأما  -
بمشكمة تنامى الديف الخارجى  فترتبطالقروض المصرفية أما ما يخص ، ٖٕٓٓالمستدامة 

الاقتصادى وكذلؾ عيوب تبنى درجة كفاءتو وفعاليتو فى النمو  ومؤشراتو والرغبة فى الوقوؼ عمى
 استراتيجية لمتمويؿ موجية بالديوف الخارجية .  

قياس تأثير بعض مصادر التمويؿ الخارجى عمى النمو  راسة الحاليةالدتستيدؼ ذلؾ ل -
الاقتصادى فى مصر مف خلبؿ نموذج كمى يجمع بيف مصادر النمو التقميدية ومصادر التمويؿ 

رأس ، وتتحدد مصادر النمو الاقتصادى التقميدية فى تكويف رأس الماؿ الثابت الإجمالى، الخارجى
 . التطور التكنولوجى، جارىالانفتاح الت –الماؿ البشرى 

 

 خطوط الدراسة
  :رئيسية ونتائج ومقترحات صوؿ ف فصؿ تمييدى بخلبؼ أربعةتنقسـ الدراسة إلى 

اوؿ مفيػوـ وأشػػكاؿ التمويػػؿ وأىميتػػو ثػـ التمويػػؿ وكفػػاءة الأداء الاقتصػػادى يتنػػ :الفصػػؿ التمييػػدى  -
، الأجنبى المباشر وغيػر المباشػرعرج نحو استعراض اتجاىات تدفقات الاستثمار يوالاجتماعى ثـ 
، وقػػػد قػػػاـ بيػػػذا الفصػػػؿ أ.د. محمػػػود عبػػػد الحػػػى وتحػػػويلبت العػػػامميف بالخػػػارج ، الػػػديف الخػػػارجى

 .صلبح
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فقػػػػد اسػػػػتعرض البيئػػػػة الدوليػػػػة للبسػػػػتثمار الأجنبػػػػى المباشػػػػر مػػػػف حيػػػػث اتجاىاتػػػػو  :الفصػػػػؿ الأوؿ -
منػػػافع المحتممػػػة والأعبػػػاء المتوقعػػػة الجغرافيػػػة والمشػػػاركة فػػػى سلبسػػػؿ القيمػػػة المضػػػافة العالميػػػة وال

للبستثمارات الأجنبية ثـ انتيى إلى مناقشة وتحميؿ دور الاستثمارات المباشػرة فػى التحػوؿ الييكمػى 
فى الاقتصاد المصرى مف حيث علبقتػو بالصػناعة الاسػتخراجية والتحويميػة والعلبقػات البينيػة بػيف 

جػػذب الاسػػتثمار الأجنبػػى المباشػػر فػػى مصػػر مػػف والإمكانيػػة المحتممػػة ل، فػػروع الصػػناعة التحويميػػة
، وقػد أنجػز وبعػض الملبحظػات حػوؿ ىػذا القػانوف  ٕٚٔٓلسنة  ٕٚمنظور قانوف الاستثمار رقـ 

 .ىذا الفصؿ أ.د. محمد عبد الشفيع عيسى

، فييػتـ بمناقشػػة وتحميػػؿ عػػدة أمػور: الاتجاىػػات فػػى تطػور الػػديف الخػػارجى لمصػػر :الفصػػؿ الثػػانى -
استخداـ رؤوس الأمواؿ الأجنبية أو القروض فى تمويؿ التنمية ثـ ينتقػؿ  ثـ إبعاد ىيكمو، استدامتو

ثـ يتنػاوؿ المنػافع والتكػاليؼ الناتجػة ، لمتعرؼ عمى دور الديف الخارجى فى تحقيؽ أىداؼ التنمية 
عػػف الاسػػتدانة الخارجيػػة ويقػػدـ بعػػض المقترحػػات لمحػػد مػػف الآثػػار السػػمبية لمػػديف الخػػارجى وتفعيػػؿ 

 .، وقد قامت بإعداده د. فاطمة خميس الحملبوىفى التنمية دوره

مػػف حيػػث التعريػػؼ والتقػػدير ليػػا  ويسػػتيدؼ مناقشػػة وتحميػػؿ اليجػػرة وسػػوؽ العمػػؿ :الفصػػؿ الثالػػث  -
شراتيا ثـ العلبقة بيف اليد العاممة المياجرة وحالة سوؽ العمؿ المصػرى والاتجاىػات فػى تكمفػة ومؤ 

مناقشػػػة وتحميػػػؿ دور التحػػػويلبت فػػػى تمويػػػؿ التنميػػػة مػػػف حيػػػث سػػػاؿ التحػػػويلبت ثػػػـ ينتقػػػؿ إلػػػى ر إ
الإتجاىػػػات فػػػى تػػػدفؽ التحػػػويلبت والأىميػػػة النسػػػبية لقيمتيػػػا بالنسػػػبة لبنػػػود الصػػػادرات والػػػواردات 

ثـ يتنػاوؿ بالتحميػؿ تػأثير ، والاستيلبؾ والاستثمار الخارجى والتوزيع الجغرافى لمصادر التحويلبت
المستوى الكمى والنمو الاقتصادى وعلبقتو بالاستثمار والاستيلبؾ  التحويلبت عمى الاستقرار عمى

يتنػاوؿ الفصػؿ ظػروؼ اسػتخداـ التحػويلبت والواردات ومف منظور أىمية التجارب الدولية المقارنة 
وتعتمػػد المقارنػػة ، لبنػػاف(، الأردف، تػػونس، المغػػرب، )مصػػر  MENAلتمويػػؿ التنميػػة فػػى منطقػػة 

نسبة التحويلبت إلى الإدخػار ، التى تغطى الاحتياطيات الأجنبية عمى مؤشرات كنسب التحويلبت
، وقػػد قامػػت القػػومى الصػػافى وكػػذلؾ نسػػبة التحػػويلبت إلػػى الاسػػتيلبؾ الخػػاص والتػػراكـ الرأسػػمالى

 .بإعداده أ.د. فادية محمد عبد السلبـ

صػػر فيعنػػى بقيػػاس أثػػر مصػػادر التمويػػؿ الخػػارجى عمػػى النمػػو الاقتصػػادى فػػى م :رابػػعالفصػػؿ ال -
ويسػتعرض الفصػؿ أىػـ الدراسػات التطبيقيػة (. ٕٚٔٓ-ٕٓٓٓالناميػة خػلبؿ الفتػرة )وبعض الػدوؿ 

فى مجاؿ استكشاؼ أىـ مصػادر التمويػؿ الخػارجى والمتغيػرات المػؤثرة عمػى النمػو الاقتصػادى ثػـ 
ينتقؿ لتوصيؼ النموذج المستخدـ واختيار عينة الدوؿ الناميػة وافتراضػات النمػوذج وطػرؽ التقػدير 

ثـ ينتقؿ فى النياية إلى استعراض النتائج التطبيقية لقياس وزف تأثير مصادر التمويؿ ، المستخدمة
الخارجية وغيرىا مف مصادر النمػو التقميديػة عمػى النمػو الاقتصػادى فػى مصػر وغيرىػا مػف الػدوؿ 

 ، وقد أنجزه د. أحمد رشاد الشربينى. النامية عينة الدراسة
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ى قامػػت بػػو أ.ثريػػا محمػػد حسػػيف مػػف إعػػداد  البيانػػات والمعمومػػات ىػػذا فضػػلًب عػػف المجيػػود الػػذ  -
 .وعرض الرسوـ البيانية وحساب بعض المؤشرات

 

تبػػيف لنػػا مػػف السػػياؽ السػػابؽ للؤىػػداؼ الرئيسػػية لمدراسػػة وفصػػوليا أف المنيجيػػة المتبعػػة ىػػى يوىكػػذا   
فريؽ البحث أف تكػوف الفصػوؿ ويأمؿ ، مزيج مف المنيج الوصفى التحميمى ومنيج التحميؿ الكمى القياسى

المختمفػػة ممبيػػة لاحتياجػػات صػػانعى القػػرار بمػػا توصػػمت إليػػو مػػف نتػػائج ومػػا طرحتػػو مػػف أفكػػار ومقترحػػات 
جػػػراءات مػػػف شػػػأنيا تحسػػػيف كفػػػاءة ومسػػػتويات إنفػػػاؽ ىػػػذه المػػػوارد بمػػػا يعظػػػـ  بسياسػػػات وبػػػرامج عمػػػؿ وا 

ا يقمػػص الأعبػػاء التػػى تقػػع عمػػى الاقتصػػاد التنميػػة وبمػػ ؿالاسػػتفادة مػػف مػػوارد التمويػػؿ الأجنبػػى فػػى تمويػػ
 المصرى مف جراء غياب المعايير والمؤشرات والكفاءة الفنية فى تعبئتيا وانفاقيا .

 

 الباحث الرئيسى  
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  تمييدىالفصؿ ال
 

 التدفقات المالية الدولية
 )مفيوميا وأىميتيا النسبية فى الاقتصاد المصرى( 

 تمييد
ة المجتمعية بكؿ أبعادىا والمبادلات فى مجالات الإنتاج السمعى ىو عصب الحيا لتمويؿا

والخدمى ومجالات الاستيلبؾ والاستثمار والادخار. فكؿ ىذه المبادلات، وسواء كانت تتـ عمى المستوى 
المحمى أو الوطنى أو الإقميمى أو الدولى، تحتاج إلى التمويؿ بأشكالو المختمفة. وأشكاؿ التمويؿ تتحصؿ 

فى مجموعتيف: الأولى ىى التمويؿ النقدى، أى بنقود حاضرة سواء أخذنا بالتعريؼ الضيؽ أو أساسا 
 بالتعريؼ الواسع لمنقود. والثانية منيا ىى التمويؿ الائتمانى الذى يرتب علبقات دائنية ومديونية.

 

فراد أو : مموؿ، ومتموؿ. وقد يكوف ىذاف الطرفاف مف الأوالتمويؿ بطبيعتو ىو علاقة بيف طرفيف
ذا كاف المموؿ  الشركات أو المؤسسات المالية أو الدوؿ أو مزيج بيف اثنيف أو أكثر مف ىذه الأطراؼ. وا 
والمتموؿ مف المقيميف فى دولة ما يكوف التمويؿ محميا، أما إذا كاف المموؿ مقيما فى دولة غير تمؾ التى 

 يقيـ فييا المتموؿ فإف التمويؿ يكوف أجنبيا أو خارجيا.
 مفيوـ وأشكاؿ التمويؿ  

بصػػفة عامػػة بأنػػو تػػوفير الأمػػواؿ اللبزمػػة لػػدوراف دولاب الأنشػػطة الإنتاجيػػة  يمكػػف تعريػػؼ التمويػػؿ
توفير مػا يمػزـ مػف والاستثمارية والأنشطة الاستيلبكية. ويعرؼ تمويؿ الأنشطة الإنتاجية والاستثمارية بأنو 

لبػػرامج سػػػواء مػػا يتعمػػؽ منيػػػا بالإنتػػاج السػػػمعى أو الأمػػواؿ لدراسػػة وتصػػػميـ وتنفيػػذ وتشػػغيؿ المشػػػروعات وا
الخدمى ... وىذه الأمواؿ قد تكوف فى شكؿ نقدى أو عينى أو ائتمانى ولكنيا فى جميع الحالات يجب أف 
تكػػػوف متاحػػػة بالقػػػدر المطمػػػوب وفػػػى التوقيتػػػات المتفقػػػة مػػػع مراحػػػؿ الدراسػػػة والتصػػػميـ والتنفيػػػذ والتشػػػغيؿ 

تمويؿ الأنشطة الاستيلبكية فإنو ينصرؼ إلػى إتاحػة الأمػواؿ لمقطػاع العػائمى  أما ... لممشروعات والبرامج
 لتمويؿ شراء ما يحتاجو الناس لإشباع حاجاتيـ مف سمع وخدمات الاستيلبؾ النيائى. 

 

ذا مػػا أخػػذنا فػػى الاعتبػػار التفرقػػة بػػيف الاقتصػػاد الكمػػى والاقتصػػاد الجزئػػى وانعكاسػػاتيا عمػػى مفيػػوـ  وا 
لب خارجيا، يمكف تحديد ىذيف النوعيف مف التمويؿ عمػى النحػو يكونو تمويلب ذاتيا أو تمو التمويؿ مف حيث 

 التالى:
ليػػذا ينصػػرؼ إلػػى الاعتمػػاد عمػػى القػػدرات الذاتيػػة ، التمويػػؿ الػػذاتى عمػػى مسػػتوى الاقتصػػاد الكمػػى - أ

شروعاتو متمثمة فى أصولو المتراكمة )أى ثروتو( والجارية )أى مدخراتو(، لتمويؿ كافة مالاقتصاد 
عامػة كانػت أـ خاصػة ... أمػا التمويػؿ الػذاتى عمػى مسػتوى الاقتصػاد الجزئػى،  وبرامجو الإنتاجيػة



 (603ا التخطٌط والتنمٌة رقم )سلسلة قضاٌ

- 6 - 

 

، فإنػػػو ينصػػػرؼ إلػػػى فضػػػلب عػػػف الأفػػػراد بصػػػفتيـ مسػػػتيمكيفالمشػػػروعات والبػػػرامج الإنتاجيػػػة أى 
 مصادر أمواؿ ممموكة كعوائد حقوؽ التممؾ و/أو عوائد العمؿ.الاعتماد عمى 

تأخػذ عمػى مصػادر أجنبيػة  جى عمػى مسػتوى الاقتصػاد الكمػى ينصػرؼ إلػى الاعتمػادالخار التمويؿ  - ب
واحػػدة أو أكثػػر مػػف الأشػػكاؿ التاليػػة: اسػػتثمارات مباشػػرة يقتػػرف فييػػا التمويػػؿ بحػػؽ الممكيػػة والإدارة 
لممسػػػتثمر الأجنبػػػى منفػػػردا أو بالاشػػػتراؾ مػػػع أطػػػراؼ محميػػػة، واسػػػتثمارات غيػػػر مباشػػػرة، وىبػػػػات 

الحكوميػػػة . مػػػع ملبحظػػػة أف الاسػػػتثمارات غيػػػر المباشػػػرة تشػػػمؿ أنػػػواع القػػػروض ومعونػػػات أجنبيػػػة
عػلبوة عمػى اسػتثمارات الأجانػب فػى شػراء أسػيـ أو سػندات، والمصرفية بأشكاليا وآجاليا المختمفة 

كما أف اليبات والمعونات الأجنبية قػد تكػوف ماليػة أو أو أذوف تطرحيا الحكومات فى البورصات، 
أما التمويؿ الخارجى عمى مستوى المشروعات والبرامج  ف جيات رسمية أو أىمية.عينية أو فنية م

الإنتاجية العامة والخاصة فيو تموؿ مف غير أصحاب المشروعات والبرامج سواء كػاف ىػذا الغيػر 
التػػػى أشػػػرنا إلييػػػا حػػػالا فيمػػػا يتعمػػػؽ بالتمويػػػؿ  محميػػػا أـ أجنبيػػػا، ويمكػػػف أف يتخػػػذ أى مػػػف الأشػػػكاؿ

 مع بعض الاختلبفات التى لا تمس الجوىر. مستوى الاقتصاد الكمىالخارجى عمى 
ممػػا تقػػدـ يمكػػف القػػوؿ إف التػػدفقات الماليػػة الدوليػػة ىػػى تمػػؾ التػػى تنسػػاب فيمػػا بػػيف مختمػػؼ الػػدوؿ  - ت

لتسوية مدفوعات تتعمؽ بالتجارة الدولية تصديرا واستيرادا، أو لتمويؿ إنشاء وتشغيؿ وتحويؿ أربػاح 
و فػػػى إطػػػار اتفاقيػػػات دعػػػـ ومسػػػاندة بػػػرامج الإصػػػلبح الاقتصػػػادى والتكيػػػؼ مشػػػروعات إنتاجيػػػة، أ

الييكمػػى التػػى تنفػػذ تحػػت إشػػراؼ مؤسسػػات إقميميػػة أو دوليػػة. كمػػا تشػػمؿ التػػدفقات الماليػػة الدوليػػة 
تحويلبت العامميف فى الخارج لأجزاء مف دخوليـ إلى أوطانيـ، وىى مف الناحية الموضوعية جزء 

العمػؿ إلػى الخػارج )أى أنيػا فػى الحقيقػة جػزء مػف ميػزاف التجػارة الخدميػة مف مقابؿ تصدير خدمػة 
ف ضػم، الآف  بػو المػأخوذينتمى إلى متحصلبت خػدمات عوامػؿ الإنتػاج( ولكػف التصػنيؼ الػدولى 

يلبت لبت العػػامميف فػػى الخػػارج ضػػمف التحػػو إحصػػاء ميػػزاف المػػدفوعات المصػػرى اعتبػػار أف تحػػوي
التحػويلبت الجاريػة الرسػمية )وسػيتـ التطػرؽ إلػى تعريػؼ تحػويلبت  الجارية الخاصة تمييزاً ليا عف

 .العامميف فى الخارج وغيرىا فى الفصؿ الثالث مف الدراسة الحالية(
 أىمية التمويؿ

مػػف مرحمػػة لأخػػرى أكثػػر ارتقػػاء الأنشػػطة الاقتصػػادية أخػػذ التمويػػؿ يكتسػػب أىميػػة متزايػػدة مػػع انتقػػاؿ      
وباسػتثناء المسػتويات البدائيػة  ،إنتاجيػة كانػت أـ اسػتيلبكية ،الأنشػطةىػذه ف لأى مػ فمـ يعػد ممكنػاوتقدما، 

فالقيػػاـ بػػأى مشػػروع إنتػػاجى يحتػػاج إلػػى التمويػػؿ منػػذ يػػا. منيػػا، الاسػػتغناء عػػف التمويػػؿ فػػى مختمػػؼ مراحم
ت ، ثػػػـ الدراسػػػاالدراسػػػات الأوليػػػة لمتأكػػػد مػػػف أف ىػػػذه الفكػػػرة ممكنػػػةومػػػرورا بمولػػػده كفكػػػرة مقبولػػػة مبػػػدئيا، 

توفير التمويؿ اللبزـ التفصيمية لمجوانب الفنية ولجدوى ىذا المشروع ماليا واقتصاديا واجتماعيا، فضلب عف 
 ثـ التشغيؿ الفعمى بما يتضمنو مف تمويؿ و، لمدخلبت المشروع مف الأصوؿ الثابتة ومواد التشغيؿ وتجارب
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حصوؿ عمى إيرادات تمػوؿ تكػرار ىػذه الػدورة التكاليؼ الجارية حتى اكتماؿ دورة الإنتاج وتسويؽ المنتج وال
ف كانػت قدرتػو عمػى التمويػؿ واؿ عمػره ... والواقع أف حاجة المشروع لمتمويؿ تظؿ متواصمة ط الإنتػاجى وا 

 مربحا وقادرا عمى التطور والتوسع. االذاتى تتزايد كمما كاف مشروع
 

ت بػػالمجتمع ككػػؿ )السػػمع الأنشػػطة الاسػػتيلبكية سػػواء تعمقػػ إلػػىأيضػػا  تنسػػحب أىميػػة التمويػػؿو 
العامة( أو بالأسر والأفراد. وتتجمى أىمية تمويؿ الاستيلبؾ فػى حقيقػة مزدوجػة مفادىػا أف الاسػتيلبؾ ىػو 
اليػػػػدؼ النيػػػػائى مػػػػف أى نشػػػػاط اقتصػػػػادى، وأف الإنفػػػػاؽ عمػػػػى الاسػػػػتيلبؾ تنعقػػػػد لػػػػو المرتبػػػػة الأولػػػػى بػػػػيف 

الػػدوؿ. ومػػف ثػػـ تمعػػب ممػػولات مختمػػؼ صػػادات المتغيػػرات المسػػئولة عػػف معػػدلات النمػػو التػػى تحققيػػا اقت
الاسػػتيلبؾ )الإيػػرادات العامػػة التػػى تمػػوؿ الاسػػتيلبؾ العػػاـ، ومػػا يحصػػؿ عميػػو القطػػاع العػػائمى مػػف دخػػوؿ 

، ولأف وائتمػػػاف لتمويػػػؿ إنفاقػػػو الاسػػػتيلبكى( دورا اسػػػتراتيجيا فيمػػػا تحققػػػو اقتصػػػادات الػػػدوؿ مػػػف نمػػػو وتقػػػدـ
تمػؼ السػمع والخػدمات بيػذه الػدوؿ عمػى وعػى تػاـ بيػذه الحقيقػة فػإنيـ حكومات الدوؿ المتقدمػة ومنتجػى مخ

يحرصػػػوف عمػػػى أمػػػريف متكػػػامميف لتنشػػػيط الطمػػػب الاسػػػتيلبكى: أوليمػػػا أف تكػػػوف أسػػػعار سػػػمع الاسػػػتيلبؾ 
الحياتية اليومية فى متناوؿ الحدود الدنيا لمستويات الدخوؿ فى ىذه الدوؿ، وثانييمػا أف تكػوف أسػعار سػمع 

لمعمرة ونصؼ المعمرة فى متناوؿ أوسع الشرائح المجتمعية بنظـ لمػدفع بأقسػاط وآجػاؿ تناسػب الاستيلبؾ ا
 مختمؼ مستويات الدخوؿ دوف ضغوط شديدة عمى ميزانيات الأسر ومستويات معيشتيا.

 

 التمويؿ وكفاءة الأداء الاقتصادى الاجتماعى
قتصادية بصفة خاصػة ، وذلػؾ باعتبػار الأىمية فى التنمية الا اً بالغ دوراً  المؤسسات الماليةتمعب 

الشػراييف التػى تجػرى أف ىذه المؤسسات تقوـ عمى أمر التػدفقات الماليػة )نقديػة وائتمانيػة( التػى تعػد بمثابػة 
فييا التدفقات الحقيقية لعناصر ثروات الأمـ ولدورات الإنتاج والاستيلبؾ التى تضيؼ إلى، أو تقتطع مف، 

انػػت العلبقػػة بػػيف الإنتػػاج والاسػػتيلبؾ تسػػفر عػػف ادخػػار حقيقػػى موجػػب أو ىػػذه العناصػػر )تبعػػا لمػػا إذا ك
 .سالب(

وجػػػدير بالػػػذكر أنػػػو كممػػػا انصػػػرؼ حجػػػـ أكبػػػر مػػػف التػػػدفقات الماليػػػة إلػػػى تمويػػػؿ دورات الاسػػػتثمار 
والإنتػػاج والاسػػتيلبؾ كممػػا زاد أثػػر ىػػذه التػػدفقات فػػى الارتفػػاع بمعػػدؿ النمػػو الحقيقػػى، ومػػف ثػػـ دفػػع عجمػػة 

الاقتصػػادية. وبػػالعكس، كممػػا انصػػرؼ حجػػـ أكبػػر مػػف التػػدفقات الماليػػة إلػػى تمويػػؿ تػػداوؿ مػػا ىػػو التنميػػة 
موجػػػود بالفعػػػؿ مػػػف أصػػػوؿ إنتاجيػػػة، أو بصػػػفة عامػػػة عناصػػػر الثػػػروة، دوف زيادتيػػػا كممػػػا تركػػػز أثػػػر ىػػػذه 

ارة التػػدفقات فػػى رفػػع أسػػعار ىػػذه الأصػػوؿ أو العناصػػر، كميػػا أو بعضػػيا، ممػػا يػػؤدى عػػادة إلػػى إطػػلبؽ شػػر 
التضخـ بعواقبو غير الحميدة اقتصػاديا واجتماعيػا وسياسػيا. وتبػدو ىػذه النتيجػة واضػحة أيضػا، بػؿ وأقػرب 
إلػػى التأكيػػد، كممػػا كػػاف معػػدؿ نمػػو عمميػػات القطػػاع المػػالى أعمػػى مػػف معػػدؿ نمػػو عمميػػات الإنتػػاج الحقيقػػى 

 )السمعى والخدمى( فى الاقتصاد القومى.
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: اءة الأداء الاقتصػػػادى والاجتمػػػاعى تبعػػػا لكثيػػػر مػػػف العوامػػػؿ أىميػػػاويختمػػػؼ تػػػأثير التمويػػػؿ عمػػػى كفػػػ
مصػػادر ىػػذا التمويػػؿ )ذاتيػػة أـ خارجيػػة( وتوجياتػػو القطاعيػػة، وتوجياتػػو بػػيف الأوعيػػة الاسػػتثمارية، وطػػرؽ 
التصػػرؼ فيمػػا يػػؤوؿ إلػػى مصػػادر التمويػػؿ مػػف عائػػدات ... وبيػػاف ىػػذا التػػأثير يتطمػػب العديػػد مػػف البحػػوث 

لتفصػػػيمية التػػػى يتعػػػذر القيػػػاـ بيػػػا فػػػى حػػػدود الحيػػػز الزمنػػػى والموضػػػوعى المتػػػاح فػػػى الدراسػػػة والدراسػػػات ا
الاقتصػػػادية  الحاليػػػة. ومػػػف ثػػػـ نكتفػػػى بػػػبعض الملبحظػػػات حػػػوؿ ىػػػذا التػػػأثير بعػػػد توضػػػيح مفيػػػوـ الكفػػػاءة

 والكفاءة الاجتماعية :
اتج بأقػؿ قػدر مػػف ينصػرؼ مفيػوـ الكفػاءة الاقتصػػادية عامػة إلػى الحصػوؿ عمػػى أكبػر قػدر مػف النػػ -ٔ

... والواقػع أف المقصػود عػادة ٔالموارد المستخدمة فى ظؿ التقدـ المستمر فى المستوى التكنولوجى
بالكفاءة الاقتصادية يقع بالضرورة فى نطاؽ المفيوـ الاقتصادى الاجتمػاعى. يؤيػد ذلػؾ مػا يعػرؼ 

فػى أى نشػاط أو مشػروع أو  بشرط الكفاءة )أو الأمثمية( عند "باريتو" ومضمونو أف الكفاءة تتحقػؽ
تغيير إذا ما أدى إلى تحقيؽ مكاسب تنقؿ القائميف بو إلى وضع أفضؿ دوف أف يترتب عمػى ذلػؾ 

. وعمػػى الػػرغـ مػػف البعػػد الاجتمػػاعى الواضػػح فػػى ٕخسػػارة تجعػػؿ أى شػػخص آخػػر فػػى وضػػع أسػػوأ
الاقتصػادية بالكفػاءة مفيوـ الكفاءة الاقتصػادية "إلا أف الحاجػة تظػؿ قائمػة لأف تقتػرف ىػذه الكفػاءة 

بالبعد الاجتماعى مف موقع التبعية  –فى فكر ونظريات التنمية  –الاجتماعية خاصة مع الانتقاؿ 
لمبعػػػد الاقتصػػػادى إلػػػى موقػػػع الشػػػريؾ المتفاعػػػؿ معػػػو فػػػى تحديػػػد مػػػدى مػػػا تصػػػؿ إليػػػو المجتمعػػػات 

محوريػػػا فػػػى النظريػػػة ... ومفيػػػوـ الكفػػػاءة الاجتماعيػػػة يعتبػػػر مفيومػػػا  ٖوالػػػدوؿ فػػػى تحقيػػػؽ أىػػػدافيا
السوسيولوجية المعاصرة حيث تمثؿ ىذه الكفاءة اليػدؼ النيػائى لممجتمعػات بصػفة عامػة، وتتعمػؽ 
بإشػػباع حاجػػات أساسػػية لػػيس مػػف الصػػعب الاتفػػاؽ عمػػى أىميتيػػا لمنػػاس جميعػػا بغػػض النظػػر عػػف 

التمتػػع اخػػتلبؼ الزمػػاف والمكػػاف. فمػػيس مػػف الصػػعب الاتفػػاؽ عمػػى أف النػػاس جميعػػا "يسػػعوف إلػػى 
ومسػػػتوى معػػػيف مػػػف طيػػػب العػػػيش، والأمػػػاف فػػػى مواجيػػػة المخػػػاطر ، بصػػػحة بدنيػػػة ونفسػػػية جيػػػدة

والعدالػػة فػػى توزيػػع ، والظػػروؼ الطارئػػة، ومعرفػػة وفيػػـ العػػالـ مػػف حػػوليـ، وحريػػة الحركػػة والتعبيػػر
 ف، وأخيراػػػػػػػػػػوأف يكونوا محؿ حب وتقدير الآخري، الموارد المتاحة، والحياة فى توافؽ مع الطبيعة

. ويتفػػػؽ ذلػػػؾ مػػػع مفيػػػوـ الكفػػػاءة ٗالتنميػػػة الكاممػػػة لػػػذات الإنسػػػاف باعتبػػػاره كائنػػػا ذا عقػػػؿ وخموقػػػا"
الاجتماعية الذى قدمو الأستاذ الدكتور "محمد محمػود الإمػاـ" حيػث قػاؿ: "ونقصػد بيػذا المصػطمح 

                                                 
"  ٜٕٓٓ-ٕٛٓٓ: تقييـ الأداء الاستثمارى فى مصر، الفصؿ السادس مف "تقرير الاقتصاد المصرى راجع محمود محمد عبدالحى ٔ

 .ٛٙٔ-ٚٙٔص  ٕٓٔٓبناء الطاقة الإنتاجية والتنمية فى مصر. معيد التخطيط القومى ، نوفمبر 
 نفس المرجع السابؽ مباشرة. ٕ
 نفس المرجع السابؽ مباشرة.  ٖ
 نقلب عف : ٗ

 Francisco Para-Luna: Thoughts on Current Sociological Theory: A Systemic Perspective; 

parraluna@cps.ucm.es 



  منافع وأعباء التمويؿ الخارجى فى مصر 

- 9 - 

 

الوقػت نفسػو عمػى  تزويد الإنساف بالقدرات اللبزمة لمتعامػؿ مػع مختمػؼ جوانػب الحيػاة، والعمػؿ فػى
بناء الإطار المؤسسى الذى يمكنو مف إعماؿ ىذه القدرات عمى النحو الذى يعظـ أفضؿ مجموعة 

... وتتحدد الكفػاءة الاجتماعيػة لأى نشػاط أو مشػروع أو تغييػر بقػدر مػا ٔمف الخيارات المتاحة لو"
تػأثير سػمبى عمػى فػى إشػباع ىػذه الحاجػات لمنػاس دوف  -بطرؽ مباشػرة وغيػر مباشػرة  –يسيـ بو 

إشباع حاجػات غيػرىـ مػف النػاس خاصػة إذا كػاف الأمػر يتعمػؽ بأنشػطة ومشػروعات عػابرة لمحػدود 
بػػيف أقػػاليـ الدولػػة الواحػػدة أو بػػيف الػػدوؿ وبعضػػيا الػػبعض. والتأمػػؿ فػػى ىػػذه الحاجػػات يكشػػؼ عػػف 

ة، وثانييمػا أنيػا أمريف أوليمػا أنيػا وثيقػة الصػمة بالمقػاييس التػى ينطػوى عمييػا دليػؿ التنميػة البشػري
ف كػاف غيػر كػاؼ،  تنطوى ضمنا عمى الكفاءة الاقتصادية باعتبار ىذه الأخيػرة شػرطا ضػروريا، وا 

 لتحقيؽ الكفاءة الاجتماعية. 
أما عف ملبحظاتنا حوؿ تأثير التمويؿ عمى كؿ مف الكفاءة الاقتصادية والاجتماعية فى الاقتصػاد  -ٕ

 القومى فتتمثؿ فيما يمى:
تمويؿ: مما لا شؾ فيو أنػو كممػا كانػت مصػادر تمويػؿ الاسػتثمارات والأنشػطة مف حيث مصادر ال -

الإنتاجية والاستيلبكية مصادرا ذاتية وليست أجنبية كمما كانت الفػرص أكبػر لعػدـ تسػرب عائػدات 
ىػػذا التمويػػؿ خػػارج الاقتصػػاد القػػومى ولاسػػتخداميا فػػى مزيػػد مػػف الاسػػتثمار والتوسػػع فػػى الأنشػػطة 

يلبكية، مما يعنى فرصا متزايدة لتحقيؽ الكفاءة الاقتصادية والاجتماعية فى الدولة الإنتاجية والاست
محؿ الاعتبػار. وبػالعكس كممػا كانػت مصػادر التمويػؿ أجنبيػة كممػا ارتفعػت فػرص تسػرب عائػدات 
ىذا التمويؿ لمخارج، وبقدر ما يكوف ىذا التسرب بقدر ما تضيؽ فرص تحقيؽ الكفاءة الاقتصػادية 

ة فى الدولة محؿ الاعتبػار خاصػة إذا مػا أخػذنا فػى الاعتبػار حػدود الطاقػة الاسػتيعابية والاجتماعي
للبسػػتثمار فػػى الدولػػة المضػػيفة للبسػػتثمارات الأجنبيػػة، وغالبػػا مػػا تكػػوف ىػػذه الطاقػػة محػػدودة فػػى 
الػػدوؿ الناميػػة )بمػػا فػػى ذلػػؾ تمػػؾ التػػى دخمػػت فػػى طػػور مػػا أصػػبح يعػػرؼ بالاقتصػػادات الانتقاليػػة 

transitional economiesٔثبلأخض ػُذيب لا ركٌٕ انخطؾ ٔانظٛبطبد انزًُٕٚخ انزٗ رزجُبْاب ، 
مثػػؿ ىػػذه الاقتصػػادات منحػػازة لرفػػع القػػدرات الادخاريػػة والاسػػتثمارية الوطنيػػة، ممػػا يقتضػػى العمػػؿ 
عمػػػػػى تعزيػػػػػز دخػػػػػوؿ الغالبيػػػػػة العظمػػػػػى لممػػػػػواطنيف )إف لػػػػػـ يكػػػػػف كميػػػػػـ( وزيػػػػػادة مػػػػػيميـ للبدخػػػػػار 

ى النحو الذى يجعؿ الطمب المحمػى )عمػى سػمع الاسػتيلبؾ خاصػة المعمػرة، وسػمع والاستثمار، عم
 الاستثمار( محركا أساسيا لمنمو واستدامتو. 

مػػػػػف حيػػػػػث التوجيػػػػػات القطاعيػػػػػة لمتمويػػػػػؿ: تػػػػػؤثر ىػػػػػذه التوجيػػػػػات فػػػػػى كفػػػػػاءة الأداء الافتصػػػػػادى  -
ومتخمفػة، أو متقدمػة والاجتماعى بمختمؼ الػدوؿ وأيػا كػاف موقعيػا فػى التصػنيفات مػا بػيف متقدمػة 

                                                 

محمد محمود الإماـ: التنمية العربية فى عالـ متغير، ضمف أعماؿ المؤتمر العممى الخامس لمجمعية العربية لمبحوث  1
، لقرف الواحد والعشريف" )تحرير سعد حافظ محمود( ، بعنواف "الاقتصاد العربى وتحديات ا نوفمبر ٘ٔ-ٗٔالاقتصادية 

 .ٖ٘ٗص  ،1998
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وناميػػػة، أوتنتمػػػى إلػػػػى مػػػا يطمػػػػؽ عميػػػو دوؿ الاقتصػػػػادات الانتقاليػػػة أو الصػػػػاعدة. وبصػػػفة عامػػػػة 
ورئيسػػية كممػػا انصػػرؼ التمويػػؿ إلػػى القطاعػػات ذات التػػأثير القػػوى عمػػى النمػػو والتنميػػة )مػػف خػػلبؿ 

 Backward، و/أو آثػار الجػذب مػف الخمػؼForward Linkage effectsآثػار الػدفع للؤمػاـ 
Linkage Effects ) كممػا كانػت ليػذا التمويػؿ آثػار قويػة فػى تحقيػؽ الكفػاءة الاقتصػادية والكفػاءة

الإجتماعية ... أما إذا انصرؼ التمويؿ إلى التركيػز عمػى الاسػتثمار فػى إنتػاج وتصػدير الخامػات 
ف متدنيػػة لمغايػػة والمػواد الأوليػػة فػإف آثػػاره فػى تحقيػػؽ كػػؿ مػف الكفػػاءة الاقتصػادية والاجتماعيػػة تكػو 

خاصػػة كممػػا ركػػز ىػػذا التمويػػؿ عمػػى اسػػتغلبؿ وتصػػدير مػػوارد ناضػػبة كػػالبتروؿ والغػػاز والخامػػات 
المعدنية وغيػر المعدنيػة دوف اىتمػاـ باسػتثمار جػزء ىػاـ مػف عائداتػو فػى اكتشػاؼ وتنميػة مصػادر 

 بديمة ومتجددة ليذه المنتجات الاستخراجية.
لاقتصادية والاجتماعية بفاعمية أكبر كممػا انصػرؼ إلػى إضػافة ويسيـ التمويؿ فى تحقيؽ الكفاءة ا -

مشػػروعات وطاقػػات إنتاجيػػة جديػػدة لسػػمع وخػػدمات تشػػبع الحاجػػات الإنسػػانية لمغالبيػػة العظمػػى مػػف 
أفػػراد وفئػػات المجتمػػع، وكممػػا أدى إلػػى توليػػد فػػرص عمػػؿ ودخػػوؿ لممػػواطنيف تتػػرجـ حاجػػاتيـ إلػػى 

 الإنتاج والتشغيؿ إلى مستويات أعمى عمى نحو متواصؿ.السمع والخدمات إلى طمب فعاؿ يدفع ب
أمػػػػا عػػػػف تػػػػأثير توجيػػػػات التمويػػػػؿ بػػػػيف الأوعيػػػػة الاسػػػػتثمارية المختمفػػػػة عمػػػػى الكفػػػػاءة الاقتصػػػػادية  -

والاجتماعيػػة فإنػػو يتوقػػؼ عمػػى مػػا إذا كػػاف ىػػذا التمويػػؿ يػػدخؿ فػػى إطػػار الاسػػتثمار المباشػػر فػػى 
مشػػرائح المجتمعيػػة نتػػاج مػػا يمػػزـ لإشػػباع طمػػب أوسػػع للإمجػػالات إنتػػاج السػػمع والخػػدمات الأساسػػية 

عمى الغذاء والكساء والمأوى والعلبج والتعميـ والتعمـ والحماية مف أخطار التدىور البيئى والتػدىور 
الأمنى والعدواف الخارجى، أـ أف ىذا التمويؿ ينصرؼ إلى المضاربة فى الأصوؿ المادية والماليػة 

. فكمما تمثؿ التمويؿ فى استثمار مباشر فى مجالات الإنتاج المذكورة لمشروعات إنتاجية قائمة ..
كممػػا كػػاف إسػػيامو أكبػػر فػػى تحقيػػؽ الكفػػاءة الاقتصػػادية والاجتماعيػػة، والعكػػس بػػالعكس. وينطبػػؽ 
ذلػػؾ أيضػػا عمػػى الاسػػتثمار غيػػر المباشػػر المتمثػػؿ فػػى شػػراء الأسػػيـ والسػػندات مػػف خػػلبؿ الأسػػواؽ 

الاستثمار إلى الأسواؽ الأولية المنشػئة لمشػروعات جديػدة تضػيؼ إلػى  المالية، فكمما انصرؼ ىذا
الطاقػة الإنتاجيػػة )وفقػػا لدراسػػات جػػدوى سػػميمة ودقيقػة ومتكاممػػة الأبعػػاد اقتصػػاديا واجتماعيػػا( كممػػا 
كانػػت آثارىػػا الإيجابيػػة أكبػػر فػػى تحقيػػؽ الكفػػاءة الاقتصػػادية والاجتماعيػػة، وبػػالعكس تػػنخفض ىػػذه 

قمػػب إلػػى آثػػار سػػمبية( كممػػا انصػػرؼ التمويػػؿ إلػػى الاسػػتثمار فػػى الأسػػواؽ الثانويػػة الآثػػار )وربمػػا تن
 الخاصة بتداوؿ أسيـ وسندات شركات ومشروعات قائمة.

وفيما يخص طرؽ التصرؼ فيمػا يػؤوؿ إلػى مصػادر التمويػؿ مػف عائػدات، فػإف آثارىػا تكػوف أكثػر  -
أولا كممػا ارتفعػت نسػبة المعػاد توظيفػو إيجابية عمى الكفاءة الاقتصادية والاجتماعية بصػفة عامػة: 

مػػف ىػػذه العائػػدات فػػى الاقتصػػاد الػػوطنى الػػذى تػػـ توليػػدىا فيػػو، وثانيػػا كممػػا ارتفعػػت نسػػبة المعػػاد 
   استثماره الموجية إلى استثمارات جديدة تضيؼ إلى الطاقة الإنتاجية ليذا الاقتصاد الوطنى.
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و بصػػفة عامػػة فػػى تحقيػػؽ الكفػػاءة الاقتصػػادية ا تقػػدـ مػػف ملبحظػػات حػػوؿ أىميػػة التمويػػؿ وتوجياتػػمػػ 
وربمػػا . ٔوالاجتماعيػػة يتعمػػؽ بالتمويػػؿ عامػػة سػػواء كػػاف تمػػويلب مػػف مصػػادر وطنيػػة أـ مػػف مصػػادر أجنبيػػة

يكوف مناسبا أف نسترعى الانتباه إلى عدد مف الملاحظات اليامة التى قد تساعد فى تحديد ما يجب أف 
 تى والتمويؿ الخارجى بصفة عامة:تكوف عميو العلاقة بيف التمويؿ الذا

أف التمويؿ الذاتى، للؤنشطة الاقتصادية سواء عمػى المسػتوى الكمػى أو الجزئػى، لا يتعػيف التراخػى  .ٔ
فى الاعتماد عميو بدعوى أف التمويؿ الخارجى يعػد بػديلب لػو خاصػة وأف أىميتػو النسػبية آخػذة فػى 

لمػف )رغـ مشروطياتيا فى كثيػر مػف الأحػواؿ( إلى حد كبير التزايد ومصادره تزداد انتشارا ومتاحة 
يريد مف الدوؿ والمشروعات والأفراد. فالتمويؿ الخارجى لػو تكاليفػو التػى تمثػؿ فػى النيايػة اقتطاعػا 
مف عائد الجيد الإنتاجى لممٌتَموؿ بو، ولا يعنى ذلؾ العزوؼ عنو كمية بقدر ما يعنػى أف مػف يمجػأ 

ماليػػة والاقتصػػادية والاجتماعيػػة والسياسػػية عمػػى امتػػداد فتػػرة إليػػو يجػػب أف يػػدرس بعنايػػة تكاليفػػو ال
اسػػتخداـ ىػػذا التمويػػؿ، ويحػػرص عمػػى أف تكػػوف ىػػذه التكػػاليؼ أقػػؿ مػػا يمكػػف وأف يكػػوف الاعتمػػاد 
عميو لأقصر فترة ممكنة، ومما لا شؾ فيػو أف ذلػؾ يقتضػى أف يكػوف المجػوء ليػذا التمويػؿ مرتبطػا 

جية وزيادة الدخؿ المولد بقدر يفوؽ متطمبات الوفاء بأعباء خدمة بصفة أساسية بتنمية القدرة الإنتا
 واستيلبؾ ىذا النوع مف التمويؿ.

أف التمويؿ الذاتى لا يمكف الاستغناء عنو لأسباب متعددة أىميا أف حدا أدنى مػف التمويػؿ الػذاتى  .ٕ
 لا بػػد منػػو )كضػػماف( لإمكػػاف حصػػوؿ المسػػتثمر فػػى مشػػروع مػػا عمػػى تمويػػؿ خػػارجى خاصػػة مػػف

 البنوؾ التى تعد الفاعؿ الأساسى ضمف مؤسسات الوساطة المالية.
كذلؾ فإف الاستثمارات الوطنية، وىى تمويؿ ذاتى عمى مستوى الاقتصاد الكمى، تعد عاملب رئيسيا  .ٖ

فػػى تشػػجيع تػػدفؽ التمويػػؿ الأجنبػػى سػػواء فػػى صػػورة اسػػتثمارات مباشػػرة أو غيػػر مباشػػرة، فغالبػػا مػػا 
سػمبية لػدى المسػتثمريف الأجانػب عػف البيئػة الاسػتثمارية فػى الػدوؿ التػى تتولد انطباعات وتوقعػات 

تنخفض فييا الاستثمارات الوطنية لسبب أو لآخر، وتكوف ىذه الانطباعات والتوقعات السمبية أشد 
كممػػػا كانػػػت ىنػػػاؾ قػػػدرات اسػػػتثمارية وطنيػػػة كبيػػػرة )لأفػػػراد و/أو مؤسسػػػات( ولكنيػػػا لا تتػػػرجـ إلػػػى 

 وؼ أصحابيا عف ذلؾ لأسباب واضحة أو خافية.استثمارات فعمية لعز 
أف التمويػؿ بصػفة عامػة وسػواء عمػى مسػتوى الاقتصػاد الكمػى أو عمػى مسػتوى المشػروعات، ينمػو  .ٗ

ويتضاعؼ كمما كػاف ىنػاؾ اسػتقرار سياسػى واجتمػاعى فػى إطػار نظػاـ سياسػى ديمػوقراطى يسػتند 
تسػػاب وأشػػكاؿ الممكيػػة الثلبثػػة إلػػى: دسػػتور يسػػاوى بػػيف كافػػة المػػواطنيف ويصػػوف ويػػنظـ طػػرؽ اك

                                                 
نسترعى الانتباه إلى الملبحظات ا لمذكورة أعلبه مبنية عمى تحميؿ اقتصادى منطقى مف الناحية النظرية فى حدود الوقت والمساحة  1

الأساليب القياسية الكمية لاختبار حدود سلبمة المتاحة لنا فى حدود منيجية وخطة الدراسة الحالية، وربما يكوف مفيدا جدا تطبيؽ 
النتائج التى تنتيى إلييا ىذه الملبحظات، وذلؾ ما نأمؿ أف يتـ عمى نحو ما فى باقى محاور الدراسة الحالية أو فيما يمكف أف تتناولو 

 دراسات أخرى متصمة بيذا الموضوع.  
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)الخاصػػػػة والعامػػػػة والتعاونيػػػػة( ويطمػػػػؽ الحريػػػػة كاممػػػػة للبسػػػػتثمارات الخاصػػػػة والتعاونيػػػػة فػػػػى كػػػػؿ 
مجتمعيا )عف طريؽ الأجيزة التمثيمية المنتخبػة  المجالات إلا ما قد يستثنى لاعتبارات متفؽ عمييا

جػراءات تنفيذيػػة ، اخميػامى خارجيػا ودتتعمػؽ يػالأمف القػو انتخابػا ديموقراطيػا حػرا( و  ولػوائح وقواعػد وا 
واضػحة وشػفافة تقػوـ عمػى تطبيقيػا سػمطات ممتزمػة تمامػا بالدسػتور ومختمػؼ التشػريعات والقػػوانيف 

عػػدـ تخويػػؿ أى مسػػئوؿ، ميمػػا عػػلب قػػدره أو وظيفتػػو، سػػمطة الاسػػتثناء مػػف ، التػػى تسػػتظؿ بمبادئػػو
ذا دعػػػت اع، القواعػػػد التػػػى تحػػػددىا القػػػوانيف والمػػػوائح تبػػػارات موضػػػوعية متفػػػؽ عمييػػػا لمثػػػؿ ىػػػذا وا 

الاستثناء يقنف فى أسرع وقػت بحكػـ قضػائى مسػتعجؿ يترتػب عميػو تغييػر فػى القػانوف بػالإجراءات 
 التشريعية المعتادة وباستعجاؿ يتناسب مع أىمية الاجراء محؿ الاعتبار.  

حػػالا مػػف تقػػدـ ار مػػا أخػػذا فػػى الاعتبػػوحػػوؿ التمويػػؿ والػػديف العػػاـ الخػػارجى فػػى الحالػػة المصػػرية، و  .٘
أف الػػديف العػػاـ، بشػػقيو الخػػارجى والػػداخمى، فػػى جميوريػػة أيضػػا ملبحظػػات، وأخػػذا فػػى الاعتبػػار 

مصر العربية أصبح مشكمة تؤرؽ أى حكومة ميما كانت كفاءتيػا كمػا تػؤرؽ عمػوـ المػواطنيف لمػا 
المسػتقبؿ يمكػف عمػى الحاضػر و  -اقتصاديا واجتماعيػا وسياسػيا –ليا مف انعكاسات شديدة الوطأة 

 أف نطرح وجية نظرنا حوؿ التمويؿ والديف العاـ الخارجى فى الحالة المصرية عمى النحو التالى:
  إذا كاف التمويؿ ىو عصب الأنشطة الإنتاجية والأنشطة الاستيلبكية، فػإف السياسػات الاقتصػادية

ادر أجنبية بقدر الرشيدة تقتضى تجنب تمويؿ الأنشطة الاستيلبكية فى الاقتصاد المصرى بمص
الإمكاف، سواء كاف ذلؾ بقروض، ميسرة أو غير ميسرة، أو حتى بمنح وىبات لا ترد، فغالبا مػا 
يصػػػحب مثػػػؿ ىػػػذا التمويػػػؿ اسػػػتيراد وتعميػػػؽ أنمػػػاط اسػػػتيلبكية لاتتناسػػػب مػػػع قػػػدرات الاقتصػػػاد 

لبكية ، بػؿ وتػؤدى غالبػا إلػى التػرويج لسػمع وعػادات اسػتيمنظورالمصرى فى الحاؿ أو فى مآؿ 
 تثقؿ كاىؿ الغالبية العظمى مف الأسر والأفراد فى المجتمع المصرى.

  إذا كانػػت الاسػػتثمارات الأجنبيػػة المباشػػرة مصػػدرا ىامػػا مػػف مصػػادر التمويػػؿ الخػػارجى فػػى الغالبيػػة
العظمػػى مػػف دوؿ العػػالـ، ومصػػر مػػف بينيػػا، فػػإف السياسػػة الاقتصػػادية الرشػػيدة تقتضػػى العمػػؿ 

مارات إلػى المجػالات الإنتاجيػة التػى تػؤدى إلػى فكػاؾ الاقتصػاد المصػرى عمى توجيو تمؾ الاستث
مف قيود واختلبلات قديمة ولكنيا دائمة التجدد منذ مػا ينػاىز عقػود سػتة مػف الزمػاف، فمػثلب ظػؿ 

مثػػؿ  –قصػػور الإنتػػاج المحمػػى مػػف السػػمع الغذائيػػة الاسػػتراتيجية فػػى نمػػط الاسػػتيلبؾ المصػػرى 
وزيػػادة عجػػز قيػػدا تجػػاوزت آثػػاره ارتفػػاع أسػػعار الغػػذاء  -تيػػة والمحػػوـالقمػػح والفػػوؿ والحبػػوب الزي

ومعانػػاة شػػرائح مجتمعيػػة مػػف سػػوء التغذيػػة إلػػى تيديػػد الأمػػف القػػومى المصػػرى الميػػزاف التجػػارى 
بمفيومو الشامؿ. وذلؾ ما ينطبؽ أيضا عمى قصور الإنتاج المحمى مػف سػمع اسػتراتيجية أخػرى 

سػػمحة ممػػا جعػػؿ ارتفػػاع نسػػبة الاعتمػػاد عمػػى الاسػػتيراد فػػى تػػدبير كالأدويػػة والميػػاه والطاقػػة والأ
الاحتياجػػات الوطنيػػة منيػػا سػػببا رئيسػػيا فػػى تآكػػؿ احتياطيػػات مصػػر الدوليػػة منػػذ سػػتينات القػػرف 
العشريف وحتػى وقػت قريػب، وسػببا رئيسػيا أيضػا فػى امتيػاف العممػة الوطنيػة بتخفيضػات متتاليػة 
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دولارا أمريكيػػػا فػػػػى مطمػػػع سػػػتينات القػػػػرف  ٗ.ٕيقػػػارب فػػػى قيمػػػة الجنيػػػػو المصػػػرى لتنحػػػدر ممػػػػا 
 .ٕٙٔٓدولارا منذ مطمع عاـ  ٙٓ.ٓالعشريف إلى ما دوف 

  وعمى ذكر تدىور قيمة الجنيو )معبرا عنو بالارتفاع الكبيػر فػى أسػعار صػرؼ العمػلبت الارتكازيػة
ارة الاقتصػػػػاد كالػػػػدولار والاسػػػػترلينى واليػػػػورو والػػػػيف ... الػػػػس( نسػػػػترعى انتبػػػػاه المسػػػػئوليف عػػػػف إد

المصػػرى، بمػػا فػػى ذلػػؾ محػػافظ البنػػؾ المركػػزى ومجمػػس إدارتػػو، إلػػى أف مػػا جػػرى ممػػا يقػػاؿ عنػػو 
اصػػطلبحا )تعػػويـ( الجنيػػو المصػػرى لػػيس ممػػا يشػػجع عمػػى تػػدفؽ اسػػتثمارات أجنبيػػة مباشػػرة إلػػى 
 مصػػر الميػػـ إلا إذا سػػارعنا بػػإعلبف حػػدود ليػػذا التعػػويـ )فػػى إطػػار مػػا يعػػرؼ بالثعبػػاف النقػػدى(
علبوة عمى فتح الباب أماـ الاستثمارات الأجنبية المباشرة التى تخػدـ الأىػداؼ التنمويػة الحقيقيػة 
والمستدامة لمصر للبستفادة مف ترتيبات مناسػبة، فيمػا يعػرؼ بسػوؽ الصػرؼ الآجػؿ، كنػوع مػف 
تػػأميف ىػػذه الاسػػتثمارات ضػػد مخػػاطر تقمبػػات أسػػعار العمػػلبت، ومػػا لػػـ يجػػد مثػػؿ ىػػذا المقتػػرح 

قو لمتطبيؽ سيظؿ مف الصعب عمى المستثمريف الأجانب القياـ بدراسات موثػوؽ بيػا لفػرص طري
، ممػػػا يجعػػػؿ التػػػدفقات الفعميػػػة الاسػػػتثمار فػػػى مصػػػر ولمعائػػػد الػػػذى يمكػػػف ليػػػـ جنيػػػو مػػػف ورائيػػػا

للبسػػػػتثمار الأجنبػػػػى )خاصػػػػة المباشػػػػر( أقػػػػؿ بكثيػػػػر مػػػػف التػػػػدفقات الممكنػػػػة فػػػػى ضػػػػوء فػػػػرص 
  قتصاد المصرى.الاستثمار المتاحة فى الا

  أف نسػترعى الانتبػػاه إلػػى أنػػو لػيس مػػف حسػػف إدارة عمميػػات السػػوؽ ىػػذه ولا ينفصػؿ عػػف ملبحظتنػػا
البنؾ المركزى )مف خلبؿ بيع وشػراء العمػلبت  -أو قد يقوـ بيا مستقبلب–المفتوحة التى قاـ بيا 

ن مػا يتعػيف أف تػتـ الأجنبية، خاصة الدولار( أف يتـ الإعػلبف عنيػا مسػبقا ولػو ببضػع سػاعات، وا 
مفاجئػػة وبػػدوف إعػػلبف أو تصػػريحات حتػػى تػػؤتى ثمارىػػا المرجػػوة فػػى الحفػػاظ عمػػى سػػعر صػػرؼ 

% مػثلب(، ولا تعطػى الفرصػة لكبػار المضػاربيف عمػى أسػعار ٘ +مقبوؿ تقمبو فػى حػدود معينػة )
 العملبت الأجنبية فى الاستحواذ عمى طروحاتيا مف جانب البنؾ المركزى.

 ويؿ والديف العػاـ الخػارجى يسػتدعى إلػى الػذىف مباشػرة علبقػات التػأثير المتبػادؿ أف الربط بيف التم
، بػػيف التمويػػؿ بكافػػة أشػػكالو ومصػػادره وأطرافػػو وآلياتػػو وحالػػة الموازنػػة العامػػة لمدولػػة فػػى مصػػر

أساسػػا فػػى أحضػػاف العجػػز المتػػواتر لمموازنػػة العامػػة  -ويتزايػػد–الػػديف العػػاـ الخػػارجىحيػػث نشػػأ 
بيؿ المثػاؿ ارتفػع العجػز الكمػى فػى قطػاع موازنػة الدولػة )الحسػاب الختػامى( مػف لمدولة. فعمػى سػ

ثػـ  ٕٗٔٓ/ٖٕٔٓو  ٖٕٔٓ/ٕٕٔٓفػى الأعػواـ مميار جنيػو  ٗ.ٜٕٚثـ  ٗ.ٕ٘٘إلى  ٚ.ٜٖٕ
وارتفػع  ٕٚٔٓ/ٕٙٔٓمميػار جنيػو عػاـ  ٚ.ٕٚٙثـ انخفػض إلػى عمى الترتيب،  ٕ٘ٔٓ/ٕٗٔٓ
شؾ أف ذلؾ انعكػس مباشػرة عمػى الػديف العػاـ  ولا، ٕٛٔٓ/ٕٚٔٓمميار جنيو عاـ  ٕ.ٕٗٚإلى 

الخػػػارجى )الخػػػاص بالحكومػػػة المركزيػػػة ووحػػػدات الحكػػػـ المحمػػػى عػػػلبوة عمػػػى السػػػمطة النقديػػػة( 
مميػػوف دولار  ٚ.ٕٕٗٓٗثػػـ  ٘.ٛ٘ٓٓٗإلػػى  ٛ.ٖٖ٘٘ٚليرتفػػع الرصػػيد القػػائـ ليػػذا الػػديف مػػف 

اصػػؿ ىػػذا الرصػػيد ارتفاعػػو إلػػى ، وو عمػػى الترتيػػبالأولػػى فػػى نيايػػة نفػػس الأعػػواـ الماليػػة الثلبثػػة 
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، ٔعمى الترتيب ٕٛٔٓ/ٕٚٔٓو  ٕٚٔٓ/ٕٙٔٓمميار دولار فى العاميف  ٕ.ٛٛو  ٓ.ٜٚنحو 
عمى الديف العاـ الػداخمى لمدولة وقد وقع عبء استكماؿ تغطية العجز فى قطاع الموازنة العامة 

مميػػار  ٖ.ٕٙٔٔثػػـ  ٚ.ٙٔٛٔإلػػى  ٗ.ٕٚٙٔفػػارتفع خػػلبؿ الأعػػواـ الماليػػة الثلبثػػة الأولػػى مػػف 
، ثػػـ إلػػى ٕٚٔٓمميػػار جنيػػو بنيايػػة يونيػػو  ٜ.ٖٓٙٔجنيػػو عمػػى الترتيػػب، وواصػػؿ الارتفػػاع إلػػى 

 .ٕٕٛٔٓمميار جنيو بنياية مارس  ٘.ٖٖٙ٘
  التأكيد عمى أف تمويؿ الأنشطة الإنتاجية بقدر كاؼ ومتواصؿ ومتناسب مػع يتصؿ بما تقدـ حالا

دامة ىػػػذه الأنشػػػطة والتوسػػػع فييػػػا بمػػػا يػػػنعكس توجيػػػات الطمػػػب محميػػػا وخارجيػػػا يػػػؤدى إلػػػى اسػػػت
عنيػو مػف زيػادة تإيجابيا عمى الموازنة العامة لمدولة مف زاويتيف: أولاىما زيادة الناتج المحمػى بمػا 

الطاقة الضريبية لممجتمع، ومف ثـ زيادة الإيرادات العامة. وثانيتيما زيػادة المعػروض مػف السػمع 
عمػى نحػو يقمػص إلػى حػد كبيػر  ـعارىا والحد مػف التضػخوالخدمات بما ينعكس عمى استقرار أس

مف اعتمادات الدعـ وتكاليؼ برامج الرعاية الاجتماعية مما يساعد فى تخفيض النفقات العامػة. 
أما تمويؿ الأنشطة الاستيلبكية فإف انعكاساتو عمػى الموازنػة العامػة لمدولػة تكػوف عػادة مختمطػة 

مة النيائيػػة ليػػذه الانعكاسػػات عمػػى درجػػة مرونػػة الجيػػاز بػػيف الإيجابيػػة والسػػمبية وتتوقػػؼ المحصػػ
وبناء عمى ذلؾ نرى أف اعتبارات الرشد الاقتصادى تقتضػى الحػرص عمػى  .الإنتاجى فى مصر

عػػدـ المجػػوء لأشػػكاؿ الاسػػتدانة مػػف الخػػارج إلا لتنميػػة الطاقػػة الإنتاجيػػة لممشػػروعات القائمػػة أو 
 . لى زيادة درجة مرونة الجياز الإنتاجى، مما يؤدى إبإقامة مشروعات إنتاجية جديدة

  مػػػا تقػػػدـ حػػػالا يقودنػػػا إلػػػى أف نسػػػترعى الانتبػػػاه إلػػػى ضػػػرورة التػػػزاـ السػػػمطات المصػػػرية بالانحيػػػاز
لمتعامؿ مػع مصػادر التمويػؿ التػى تتوافػؽ معيػا عمػى اسػتخداـ القػروض والمػنح واليبػات )أو أى 

مصػرية مػف خػلبؿ أنشػطة القطػاعيف العػاـ شكؿ آخر مف التمويؿ( فى تنمية القدرات الإنتاجية ال
 )بما فى ذلؾ الحكومة( والخاص وتحقيؽ الاستقرار فى أسواؽ السمع والخدمات فى مصر.

  ،إف إعطاء الأولوية لتمويؿ الأنشطة الإنتاجية لعديد مػف الأسػباب، ذكرنػا بعضػا مػف أىميػا أعػلبه
در التمويػؿ التػى يػتـ المجػوء إلييػا يرتب بالضرورة أمراف أساسياف: أوليما أف يكوف تقييمنا لمصػا

محكومػػا بيػػذه الأولويػػة، وثانييمػػا أف تتجنػػب مصػػر بقػػدر الإمكػػاف المجػػوء لمصػػادر تمويػػؿ تػػرتبط 
بتنفيػػذ تعيػػدات أو نوايػػا ترتػػب اخػػتلبلات واضػػطرابات مجتمعيػػة سػػافرة أو مكبوتػػة لعصػػفيا بمبػػدأ 

ا يتعمػؽ بيػا مػف سياسػات وبػرامج العدالة فى توزيع مغانـ ومغػارـ الأنشػطة الاقتصػادية عامػة ومػ
 إصلبح بصفة خاصة.

 :، عمى مايمىبشأف المفاضمة بيف مصادر التمويؿوبناء عمى ذلؾ يتعيف التأكيد، 

                                                 

 ة، أعداد مختمفة تغطى السنوات المذكورة.راجع  البنؾ المركزى المصرى: النشرة الإحصائية الشيري 1
 البنؾ المركزى المصرى، المجمة الاقتصادية، أعداد مختمفة. ٕ
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)أ( أف المصػػادر المصػػرية تفضػػؿ المصػػادر الأجنبيػػة عامػػة، فعائػػدات التمويػػؿ التػػى تػػؤوؿ إلػػى المصػػادر 
عادة الإنتاج  فى الاقتصاد المصرى بصػفة أساسػية ولا يتحقػؽ ذلػؾ المصرية تدعـ توسيع طاقات الإنتاج وا 

وىى نقطة سندلؿ عمييػا فػى  ىامشية فى معظـ الأحواؿقد تكوف مصادر الأجنبية إلا فى حدود الفى حالة 
 .إطار فصوؿ الدراسة الحالية

 عادةوالتى تتأسس عممياتيا التمويمية ) )ب( وفى إطار مصادر التمويؿ الأجنبية تفضؿ المصادر الخاصة
عمى دراسات لمجدوى تغتنـ وتنمى الفرص الاسػتثمارية الحقيقيػة وتتقبػؿ مخاطرىػا التجاريػة وغيػر التجاريػة( 
تمؾ المصادر الدولية المسيسة )وأبرزىا صندوؽ النقد الدولى والبنؾ الدولى( التى ينعكس تسييسيا بوضوح 

ف أف ينػػتج عنيػػا ىػػو بمػػوغ حالػػػة فػػى التػػرويج الػػدائـ لسياسػػات وبػػػرامج اقتصػػادية واجتماعيػػة غايػػة مػػا يمكػػػ
التوازف عند مستوى فقر و/أو تخمؼ نسبييف فػى الػدوؿ الناميػة )بمػا فييػا مصػر طبعػا( التػى تمجػأ إلػى ىػذه 

يكوف، أو لا يكوف، ليا أثر المصادر لمتموؿ منيا مباشرة أو لمحصوؿ عمى شيادة حسف سير وسموؾ ربما 
 بالحصوؿ عمى ىذه الشيادة. "المحظوظ"بمد عمى ال بيةالاستثمارات الأجن فى تشجيع تدفؽ 

وبقدر ما تحتاج مصر إلى تمويؿ أجنبى )خاصة فى شكؿ اسػتثمارات مباشػرة( بقػدر مػا يتعػيف أف 
داريػػة وقانونيػػة مؤىمػػة وذات كفػػاءة عاليػػة فػػى إبػػراـ التعاقػػدات الخاصػػة بيػػذه  تكػػوف لػػدييا كػػوادر اقتصػػادية وا 

ية المنازعػػات التػػى قػػد تنشػػأ بخصوصػػيا، وليػػذا الأمػػر أىميػػة الاسػػتثمارات والتعامػػؿ مػػع قضػػايا فػػض وتسػػو 
كبيػػػػرة لتجنػػػػب ارتفػػػػاع مػػػػا يتحممػػػػو الاقتصػػػػاد الػػػػوطنى مػػػػف تكػػػػاليؼ ليػػػػذا الاسػػػػتثمار)فى شػػػػكؿ تسػػػػويات أو 
تعويضػػات وغرامػػات عػػلبوة عمػػى مػػا يػػؤوؿ ليػػذا الاسػػتثمار مػػف أربػػاح و/أو فوائػػد مستخمصػػة مػػف اسػػتغلبؿ 

 موارد مادية وبشرية مصرية(.
 

 :التمويؿ الخارجى بيف الواقع والمأموؿ فى الاقتصاد المصرى
أيػػػػا كػػػػاف اخػػػػتلبؼ الػػػػرؤى والاجتيػػػػادات حػػػػوؿ التمويػػػػؿ الخػػػػارجى لمخطػػػػط والبػػػػرامج والمشػػػػروعات 

عناصػر ىػذا  -إف لػـ يكػف كػؿ –الاقتصادية والاجتماعية فى مختمؼ الدوؿ فمما لايمكػف إنكػاره أف معظػـ 
العلبقػات الاقتصػادية الدوليػة، وأف كػلب مػف طرفػى ىػذا التمويػؿ يسػعى  التمويؿ أصبحت جزءا لا يتجزأ مػف

لتعظيـ المكاسب التى يمكف أف يحصؿ عمييا مف ىذا التمويؿ مع تدنية المخاطر والأعبػاء التػى يمكػف أف 
تترتب عميو، ومصر ليست استثناءً مف ىذه الػدوؿ باعتبػار أف طموحاتيػا فػى التنميػة، وعبػور الفجػوة بينيػا 

الدوؿ المتقدمػة والكثيػر مػف دوؿ الاقتصػادات الانتقاليػة، تسػتدعى حشػد أكبػر قػدر ممكػف مػف مػوارد  وسائر
 التمويؿ لخطط ومشروعات التنمية فى مختمؼ المجالات. 

وقد حرصنا فيما تقدـ عمى بياف علبقة التمويؿ ومصػادره وتوجياتػو بالكفػاءة الاقتصػادية والاجتماعيػة، 
ف الملبحظػػػات الموضػػػوعية حػػػوؿ مػػػا يجػػػب أف تكػػػوف عميػػػو العلبقػػػة بػػػيف كمػػػا حرصػػػنا عمػػػى تقػػػديـ عػػػدد مػػػ

مصػادر التمويػؿ الداخميػػة والخارجيػة فػى حالػػة مصػر، فضػػلب عػف بيػاف مػػا يتعػيف مراعاتػو عنػػد المجػوء إلػػى 
ذا كاف تناولنا ليذه العناصر الثلبثة يعكس تفضيلب لمصادر التمويؿ الذاتية أو   مصادر تمويؿ خارجية. وا 
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نما محفز للبعتمػاد فػى تمويػؿ التنميػة فػى مصػر عمػى أكبػر قػدر ممكػف الداخمية ف إنو ليس بتفضيؿ مانع وا 
 –مف التمويؿ الػداخمى مػع الحػرص عمػى أف يكػوف الفػرؽ بػيف مغػانـ ومغػارـ مصػر مػف التمويػؿ الخػارجى 

قػع أكبر مػا يمكػف ... وعمػى ىػذا الأسػاس نتحػوؿ الآف إلػى شػىء مػف التوضػيح حػوؿ وا -كمما لجأت إليو 
إلػػػى  ٖٕٓٓالتمويػػػؿ الخػػػارجى للبقتصػػػاد المصػػػرى مػػػف خػػػلبؿ بعػػػض المؤشػػػرات التػػػى تغطػػػى الفتػػػرة مػػػف 

. وتتعمػػؽ ىػػذه المؤشػػرات بتػػدفقات الاسػػتثمار الأجنبػػى المباشػػر وغيػػر المباشػػر، والػػديف الخػػارجى ٕٛٔٓٓ
لأىمية النسبية لكػؿ بآجالو الثلبثة الطويمة والمتوسطة والقصيرة، وتحويلبت المصرييف العامميف بالخارج، وا

 مف ىذه العناصر فى الناتج المحمى الإجمالى.
 

 تدفقات الاستثمار الأجنبى المباشر وغير المباشر:  (1)
وكذلؾ نسبتيا إلى الناتج المحمى  ٕٛٔٓ -ٖٕٓٓ( ىذه التدفقات خلبؿ الفترة ٔيوضح جدوؿ )     

ف كاف قد انخفض فى الإجمالى. ويلبحظ مف بيانات ىذا الجدوؿ أف صافى الاستثمار الأج نبى المباشر وا 
مميار دولار(  ٚٓٗ.ٓمميار دولار( إلى مستوى أشد تواضعا ) ٔٓٚ.ٓبداية الفترة مف مستوى متواضع )

ثـ  ٕ٘ٓٓمميار دولار عاـ  ٜٓٓ.ٖإلا أنو ارتفع عمى نحو متواصؿ فى السنوات الأربع التالية ليقفز إلى 
ارتفعت نسبة ىذا الاستثمار إلى الناتج المحمى الإجمالى  ، ومف ثـٕٛٓٓمميار دولار عاـ  ٕٓٓ.ٖٔإلى 
تراجعت قيمة صافى الاستثمار  ٕٛٓٓ. وبعد عاـ ٕٛٓٓ% عاـ ٔٔ.ٛإلى  ٕٗٓٓ% عاـ ٙٗ.ٓمف 

 .ٕٓٔٓمف الناتج المحمى الإجمالى عاـ  ٙٓ.ٖمميار دولار تمثؿ  ٓٓٚ.ٙالأجنبى المباشر إلى 
 

ذبا لقيمة ىذا الاستثمار ونسبتو إلى الناتج المحمى تذب ٕٗٔٓوشيدت الفترة التالية حتى عاـ  
% عمى الترتيب. ثـ عاود صافى الاستثمار الأجنبى ٖٔ.ٔمميار دولار و  ٓ.ٗالإجمالى ليصؿ إلى نحو 

% مف الناتج ٖٙ.ٖمميار دولار تمثؿ  ٜ.ٚليصؿ إلى نحو  ٕ٘ٔٓالمباشر الزيادة اعتبارا مف عاـ 
فى ضوء أف الثلبثة أرباع  ٕٛٔٓيكوف ىذا الاتجاه قد استمر عاـ  ، وربمإٚٔٓالمحمى الإجمالى عاـ 

 مميار دولارا. ٖ.ٙقد شيدت بموغ ىذا الاستثمار ما قيمتو  ٕٛٔٓالأولى مف عاـ 
 

فقد شيدت كؿ  صافى قيمة استثمارات الحافظة ونسبتيا إلى الناتج المحمى الإجمالىأما عف 
ىذه الاستثمارات إلى تقمبات بورصة الأوراؽ المالية التى تعكس بالنسبة لانتماء ٔطبيعية  غيرمنيا تقمبات 

صعود وىبوط فرص جنى الأرباح مع حركة التعامؿ عمى الأسيـ والسندات التى يتـ تداوليا فى الأسواؽ 
المالية، فضلب عما تشيده ىذه الحركة مف انعكاسات تحسف أو تراجع المراكز المالية لمجيات المصدرة 

 ت عمى حركة التعامؿ عمى ىذه الأوعية الاستثمارية. للؤسيـ والسندا
 
 
 

                                                 
1

 نظراً للطبٌعة المتذبذبة لهذه الاستثمارات فقد جرى استبعادها من التحلٌلات المتعمقة للبحث . 
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 2018الوضع الخارجي للاقتصاد المصري  ونشرة ،التقرير السنوى ،أعداد مختمفة البنؾ المركزى المصريالمصدر: 

 (1دوؿ )ج
 تدفقات الاستثمار الأجنبى المباشر وغير المباشر إلى مصر

(2018ع الثالث مف الرب -2003)  

 السنوات
 
 

الاستثمار الأجنبى 
 المباشر

 مميار دولار )صافى(
 

 إستثمارات الحافظة
 )صافى( مميار دولار
 

الناتج المحمى 
 الإجمالى

 )مميار دولار(
 
 

الاستثمار 
الأجنبى 

المباشر/الناتج 
المحمى 
 الإجمالى%

 
استثمارات الحافظة/ الناتج 

 المحمى الإجمالى %
 
 

2003 0.7006 -0.4052 82.9 0.85 -0.49 
2004 0.4072 -0.2256 87.7 0.46 -0.26 
2005 3.9 0.8131 89.6 4.36 0.91 
2006 6.1 2.7 107.4 5.68 2.51 
2007 11 -0.9367 130.5 8.43 -0.72 
2008 13.2 -1.3 162.8 8.11 -0.80 
2009 8.11 -9.2 188.9 4.29 -4.87 
2010 6.7 7.8 218.8 3.06 3.56 
2011 2.1 -2.5 236.1 0.89 -1.06 
2012 3.9 -5.1 279.3 1.40 -1.83 
2013 3 1.4 288.5 1.04 0.49 
2014 4 1.2 305.5 1.31 0.39 
2015 6.3 -0.6386 332.7 1.89 -0.19 
2016 6.9 -1.2 332.9 2.07 -0.36 
2017 7.9 15.9 235.4 3.36 6.75 

2018Q1 1.8 6.9 
   2018Q2 1.9 -2.8 
   Q32018 2.6 

 2018الوضع الخارجي للاقتصاد المصري  ونشرة ،التقرير السنوى ،أعداد مختمفة البنؾ المركزى المصريالمصدر:     
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وأيا ما كاف أمر تقمبات صافى قيمة استثمارات الحافظة وأيا كانت تقمبات نسبة ىذه الاستثمارات 

أو تمؾ يظؿ محصورا بصفة أساسية فيما يؤوؿ إلى  تقمباتتأثير ىذه الإلى الناتج المحمى الإجمالى فإف 
ىذه الاستثمارات غير المباشرة مف عائد عمى الأسيـ والسندات والأذوف ولا يتجاوز ذلؾ عادة إلى تأثير 
مباشر وممموس عمى معدؿ استغلبؿ الطاقة الإنتاجية، وحجـ الإنتاج، لممشروعات والجيات المصدرة ليذه 

 الأذوف.الأسيـ والسندات و 
فإف تأثيرىا عمى الطاقة الإنتاجية، وحجـ  فيما يتعمؽ بتقمبات صافى الاستثمار الأجنبى المباشرأما 

الإنتاج، لممشروعات التى تتدفؽ إلييا ىذه الاستثمارات يكوف فى الغالب تأثيرا سمبيا واضحا ما لـ تتحوط 
المباشر لمواجية أثر تقمبات ىذه  المشروعات الوطنية العاممة فى نفس مجالات الاستثمار الأجنبى

الاستثمارات بسياسات تعويضية لإدارة المخزوف و/أو لمعدلات استغلبؿ طاقاتيا الإنتاجية، وىو ما يعد 
أمرا ضروريا لتجنب ما قد يحدثة التقمب فى الاستثمارات الأجنبية المباشرة مف اختلبلات وتقمبات فى 

 تى تتجو إلييا ىذه الاستثمارات.إنتاج وأسواؽ وأسعار السمع والخدمات ال
 

 
 2018الوضع الخارجي للاقتصاد المصري  ونشرة ،التقرير السنوى ،أعداد مختمفة البنؾ المركزى المصريالمصدر: 

 

 :الديف الخارجى  (ٕ)
( تطػػػور رصػػػيد الػػػديف الخػػػارجى المتمثػػػؿ فػػػى القػػػروض طويمػػػة ومتوسػػػطة الأجػػػؿ ٕيوضػػػح الجػػػدوؿ )

. وكما ىو مبيف فى ىذا الجػدوؿ والشػكؿ ٕٛٔٓ-ٕٗٓٓوالقروض قصيرة الأجؿ، وذلؾ عمى امتداد الفترة 
المناظر لو سجؿ ىذا الديف اتجاىا عاما متصاعدا عمى كؿ مف المستوى الإجمالى ومستوى الديف متوسػط 

ف شػػػيدت وطويػػػؿ الأجػػػؿ، بينمػػػا تذبػػػذب الػػػديف قصػػػير الأجػػػؿ بػػػيف انخفػػػاض وارتفػػػاع عمػػػى امتػػػداد الفتػػػ رة وا 
سنواتيا الثلبث الأخيرة اتجاىا متواصلب للبرتفاع حيػث تضػاعفت قيمػة ىػذا الػديف بمػا يقػارب خمسػة أمثػاؿ 

، ويتعيف العمؿ عمى تجنب استمرار تصاعد ىذا الاتجاه لما يترتب عميو ٕٛٔٓو  ٕ٘ٔٓفيما بيف عامى 
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صػة فيمػا يتعمػؽ بتػدبير تمويػؿ لمصػفقات عادة مف آثار سمبية عمى الجدارة الائتمانيػة للبقتصػاد الػوطنى خا
 الجارية المتعمقة بكثير مف الواردات الضرورية.

وبإمعاف النظر فى ىيكؿ المديونية الخارجية للبقتصاد المصرى يمكف ملبحظة أف نسػبة الػديف قصػير 
% مػػع اتجػػاه عػػاـ ٛ.ٗعػػف  ٕٛٔٓ-ٕٗٓٓالأجػػؿ إلػػى إجمػػالى المديونيػػة الخارجيػػة لػػـ تقػػؿ خػػلبؿ الفتػػرة 

(، وعمػى الػرغـ مػف أف أقصػى ٖموس لمزيادة خاصة فى السنوات الثلبث الأخيػرة مػف ىػذه الفتػرة )جػدوؿ مم
( إلا أف نسػػبة ىػػذا الػػديف قصػػير الأجػػؿ إلػػى صػػافى ٖٕٔٓ% )عػػاـ ٖ.ٙٔقيمػػة ليػػذه النسػػبة لػػـ تتجػػاوز 

ثػػػػـ  ٕٚٔٓ% عػػػػاـ ٕ,ٜٖ% ووصػػػػمت إلػػػػى ٕ.ٚٗالاحتياطيػػػػات الدوليػػػػة لمصػػػػر بمغػػػػت فػػػػى نفػػػػس العػػػػاـ 
، وذلػػػؾ مػػػا يعكػػػس قػػػدرا مػػػف انخفػػػاض الجػػػدارة الائتمانيػػػة للبقتصػػػاد ٕٛٔٓ% عػػػاـ ٛ.ٕٚضػػػت إلػػػى انخف

المصػرى بحكػـ ارتفػػاع درجػة التنػافس عمػػى الاحتياطيػات الدوليػة بػػيف الوفػاء بالػديوف قصػػيرة الأجػؿ والوفػػاء 
يف الخػارجى ( أيضا أف نسبة الديف الخارجى الحكومى إلى إجمالى الػدٖبقيمة الواردات. ويوضح الجدوؿ )

ف كػاف تطػور ىػػذه النسػبة بصػفة عامػػة ٕٙٔٓ% )عػػاـٛ.ٖٗعػف  ٕٛٔٓ-ٕٗٓٓلػـ تقػؿ خػػلبؿ الفتػرة  ( وا 
إلػى اتجػاه عػاـ متنػاقص خػلبؿ بػاقى الفتػرة  ٕٔٔٓ-ٕٗٓٓأوضح تحوليا مف اتجاه متصاعد خلبؿ الفتػرة 

ف شػػيدت السػػنتاف الأخيرتػػاف عػػودة ىػػذه النسػػبة لمتزايػػد غالبػػا بسػػبب حصػػوؿ مصػػر  التػػى يغطييػػا الجػػدوؿ وا 
عمػػى الشػػريحتيف الأولػػى والثانيػػة مػػف قػػرض اتفػػاؽ المسػػاندة مػػع صػػندوؽ النقػػد الػػدولى لػػدعـ تواصػػؿ جيػػود 

 الحكومة لإنجاز الإصلبح الاقتصادى.

 
المصدر: النشرة الإحصائية الشيرية لمبنؾ المركزى المصري،أعداد مختمفة            

 
 
 
 
 
 



 (603ا التخطٌط والتنمٌة رقم )سلسلة قضاٌ

- 20 - 

 

 
 (2) جدوؿ

 (2018-2004تطور الديف الخارجى )

 انغُىاث
إخًانً انذٍَ انخاسخً 

 )بانًهُاس دولاس (

انذٍَ انخاسخً يخىعط 

وطىَم الأخم )بانًهُاس 

 دولاس(
انذٍَ انخاسخً  قصُش 

 الأخم )بانًهُاس دولاس(

2004 29.8 27.9 1.9 

2005 28.9 27 1.8 

2006 29.5 27.9 1.6 

2007 29.8 28.4 1.4 

2008 33.8 31.3 2.5 

2009 31.5 29.4 2.1 

2010 33.6 30.7 2.9 

2011 34.9 32.1 2.7 

2012 34.3 31.4 2.9 

2013 43.2 36.1 7 

2014 46 42.4 3.6 

2015 48 45.4 2.5 

2016 55.7 48.7 7 

2017 79 66.7 12.2 

2018 92.6 80.3 12.2 

نك المركزى المصري،أعداد مختلفةالمصدر: النشرة الإحصائٌة الشهرٌة للب            

  (3جدوؿ )

 7102وحخً  7112أهى يؤششاث انذٍَ انخاسخً فً يصش يُز 

 انغُىاث

انذٍَ يخىعط 

م الأخم : وطىَ

إخًانً انذٍَ 

 انخاسخً%

انذٍَ قصُش الأخم 

:إخًانً انذٍَ 

 انخاسخً%

انذٍَ قصُش الأخم 

:نصافً 

الإحخُاطُاث 

 انذونُت %

انذٍَ انخاسخً 

انحكىيً 

:إخًانً انذٍَ 

 انخاسخً %

انذٍَ 

انخاسخً 

انحكىيً 

:GDP% 

إخًانً 

انذٍَ 

انخاسخً : 

GDP % 

2004 93.4 6.6 13.3 63.5 21 38.1 

2005 93.6 6.4 9.6 63 19.6 31.1 

2006 94.5 5.5 7.1 63.7 17.6 27.6 

2007 95.2 4.8 5.1 65.2 14.9 22.8 

2008 92.6 7.4 7.3 63.9 12.9 20.1 

2009 93.2 6.8 6.8 81.9 13.8 16.9 

2010 91.2 8.8 8.4 77.9 12.4 15.9 

2011 92.1 7.9 10.4 77.6 11.8 15.2 

2012 91.5 8.5 18.7 74.4 9.8 13.2 

2013 83.7 16.3 47.2 65.9 11.4 17.3 

2014 92.1 7.9 21.9 63.1 9.5 15.1 

2015 94.6 5.4 12.8 53.5 7.7 14.4 

2016 87.4 12.6 40 43.8 7.3 16.6 

2017 84.5 15.5 7=96 44.1 14.8 33.6 

2018 86.7 13.3 27.8 51.4 19 37 
.المصدر: النشرة الإحصائٌة الشهرٌة للبنك المركزى المصري،أعداد مختلفة  
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 إجمالى الدٌن الخارجى كنسبة من النات  المحلى الإجمالى (  )شك  

 
 ( السابق .6جدو  رقم ) استخدام بٌانات :المصدر         

 

ويلبحظ أف الديف الخارجى الحكومى ظمت نسبتو إلػى إجمػالى الػديف الخػارجى قريبػة مػف أو أعمػى 
% عػػػاـ ٔ.ٗٗثػػػـ اتجيػػت بعػػدىا للبنخفػػػاض لتبمػػ   ٕٗٔٓوحتػػػى عػػاـ  ٕٗٓٓاـ مػػف الثمثػػيف بػػػدءا مػػف عػػ

ومػف ثػـ فيػى مػا زالػت نسػبة مرتفعػة. ولػذلؾ بػلب شػؾ مدلولػو  ٕٛٔٓ% عاـ ٗ.ٔ٘ثـ ارتفعت إلى  ٕٚٔٓ
السػمبى مػف حيػث التػػأثير عمػى فػرص تنميػة كػػؿ مػف الادخػار والاسػتثمار الخػػاص باعتبػار أف تمويػؿ سػػداد 

ارجية ىذه لاشؾ سيتضمف زيادة العػبء الضػريبى عمػى المػواطنيف ورفػع أسػعار السػمع الحكومة لديونيا الخ
والخدمات العامة مما يؤثر سمبا عمػى فػرص ومسػتويات الادخػار الخػاص خاصػة مػا يمكػف أف ينسػاب منػو 
إلػػػى قنػػػوات الاسػػػتثمار. وحتػػػى بػػػافتراض أف جػػػزءا مػػػف المديونيػػػة الخارجيػػػة الحكوميػػػة يوجػػػو إلػػػى مجػػػالات 

ية فػػإف ذلػػؾ يقػػع فػػى إطػػار مزاحمػػة الاسػػتثمارات الخاصػػة فػػى ظػػؿ قػػدر مػػف الاحتكػػار والاحتمػػػاء اسػػتثمار 
بالصػفة السػيادية لمدولػة، ممػا يقمػص مػػف فػرص الاسػتثمارات الخاصػة مػف جيػػة مػع تثبػيط الرغبػة فييػا مػػف 
جيػػة أخػػرى، فضػػلب عػػف أف الاقتػػراض الحكػػومى مػػف الخػػارج غالبػػا مػػا يقتػػرف بضػػمانات ووصػػفات وبػػرامج 
"إصػػلبح أو إعػػادة ىيكمػػة" تتحمػػؿ تكاليفيػػا الاقتصػػادية والاجتماعيػػة الغالبيػػة العظمػػى مػػف الفئػػات والشػػرائح 
الاجتماعيػػة الاقتصػػادية التػػى تعتبػػر بالفعػػؿ عمػػاد أى جيػػد تنمػػوى يػػراد بػػو الانتقػػاؿ بالاقتصػػاد الػػوطنى إلػػى 

 مصاؼ الاقتصادات المتقدمة.
ؿ الػػديف الخػػارجى المصػػرى، ربمػػا يكػػوف مػػف المناسػػب وفػػى ختػػاـ ىػػذه الملبحظػػات السػػريعة حػػوؿ ىيكػػ

% عمػى امتػداد ٚ.ٖٛالإشارة إلى أف نسبة الديف طويؿ ومتوسط الأجؿ فى مجموع ىذا الػديف لػـ تقػؿ عػف 
، وربمػػا يمكػف النظػػر إيجابيػا إلػػى ىػذا المؤشػػر مػف منظػػور الاسػتدامة الماليػػة ٕٛٔٓإلػى  ٕٗٓٓالفتػرة مػػف 

روض طويمػة ومتوسػطة الأجػؿ تػتلبءـ مػع تمويػؿ مشػروعات إنتاجيػة لمصر مف جية، ومف منظػور أف القػ
)سمعية وخدمية( ترتفع قدرتيا عمى توليد عوائد تمكف مف سداد ىذه القػروض وفوائػدىا بجانػب زيػادة النػاتج 
المحمػػػػى الإجمػػػػالى فػػػػى نفػػػػس الوقػػػػت مػػػػع تنويػػػػع الاقتصػػػػاد الػػػػوطنى وزيػػػػادة طاقتػػػػو الاسػػػػتيعابية للبسػػػػتثمار 

فة مػا إذا كانػت القػروض متوسػطة وطويمػة الأجػؿ تحقػؽ ىػذه الأىػداؼ أـ لا يتعػيف تػوفير والتشغيؿ. ولمعر 



 (603ا التخطٌط والتنمٌة رقم )سلسلة قضاٌ

- 22 - 

 

سلبسػػؿ زمنيػػة لمبيانػػات الدقيقػػة والوافيػػة لدراسػػة اسػػتخدامات ىػػذه القػػروض ومػػدى فعاليتيػػا فػػى تحقيػػؽ ىػػذه 
ومػدى  الأىداؼ، وىى نقطة سػينـ التطػرؽ إلييػا فػى إطػار أحػد فصػوؿ الدراسػة والمعنػوف "الػديوف الخارجيػة

 ارتباطيا بأىداؼ التنمية المستدامة ".
 تحويلات العامميف بالخارج (3)

وحتى الربع الثالث مف  ٖٕٓٓ( صافى تحويلبت العامميف فى الخارج خلبؿ الفترة ٗيوضح الجدوؿ )
، حيث ارتفعت ىذه التحويلبت فى نياية الفترة إلى ما يقارب ستة أمثاؿ مستواىا فى بداية ٕٛٔٓعاـ 

كما يوضح نفس الجدوؿ الأىمية النسبية ليذه التحويلبت فى الناتج المحمى الإجمالى حيث  نفس الفترة.
استجابة إيجابية  -مف جية  –نلبحظ أف نسبتيا إلى ىذا الناتج سجمت اتجاىا عاما للبرتفاع، مما يعد 

 –خرى مف جية أ –لمتطوير الذى شيدتو الفترة عامة فى سياسة الصرؼ الأجنبى المصرية. كما يعد 
الانكماشية لما شيدتو الفترة محؿ الدراسة مف أزمة مالية عالمية ثـ ثورتيف  عاملب ميما فى الحد مف الآثار

وما أعقبيما مف تباطؤ ممحوظ فى معدلات الاستثمار والتشغيؿ وتصاعد معدلات  داخميتيف فى مصر
فى الخارج لعبت دورا إيجابيا  فمما لاشؾ فيو أف تحويلبت المصرييف العامميف التضخـ لبضع سنوات ...

  فى المساعدة عمى تجاوز الظروؼ غير المواتية التى شيدتيا ىذه الفترة. 
وعمػػى الػػرغـ مػػف أف تحػػويلبت المصػػرييف العػػامميف فػػى الخػػارج مػػف الممكػػف أف تكػػوف مصػػدرا لتمويػػؿ 

ـ فػى معالجػة العديد مف مشروعات منتجة لسمع وخدمات تصديرية و/أو تحؿ محؿ واردات عمى نحػو يسػي
مشكمة العجز المزمف فى الميزاف التجارى، والمفروض أف تعمؿ خطط الدولة وسياساتيا عمى تشجيع ذلؾ، 
إلا أف الملبحظ أف ىػذه الخطػط والسياسػات دأبػت منػذ عقػود وحتػى الآف عمػى تركيػز جيودىػا فػى العػرض 

 رييف العامميف فى الخارج ... والترويج للبستثمارات العقارية كأوعية استثمارية لجذب تحويلبت المص
ذا مػػػػػا أضػػػػػفنا إلػػػػػى ذلػػػػػؾ أف نفػػػػػس ىػػػػػذه الملبحظػػػػػة تنطبػػػػػؽ عمػػػػػى خطػػػػػط وسياسػػػػػات الدولػػػػػة لجػػػػػذب  وا 
الاسػػػتثمارات العربيػػػة، لأدركنػػػا مػػػا يشػػػوب ىػػػذا التوجػػػو مػػػف مثالػػػب كثيػػػرة لعػػػؿ مػػػف أىميػػػا ارتفػػػاع الأسػػػعار 

اتيػة لزيػػادة الإنتػػاج مػف أجػػؿ التصػػدير وىػوامش الػػربح فػى الاسػػتثمارات العقاريػػة بمػا لػػذلؾ مػػف آثػار غيػػر مو 
وللئحػػلبؿ محػػؿ الػػواردات، ومػػف ثػػـ مػػا زالػػت مشػػكمة العجػػز المػػزمف فػػى الميػػزاف التجػػارى قائمػػة وحػػادة رغػػـ 

وىػذه النقطػة سػيتـ الػدخوؿ إلييػا تفصػيمياً فػى ، تدىور قيمة الجنيػو المصػرى فػى مواجيػة العمػلبت الأجنبيػة
 رىا فى النمو الاقتصادى" .إطار الفصؿ المعنوف " التحويلبت ودو 
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 للنات  المحلى الإجمالى  تحوٌ ت ال املٌن    شك  

للنات    حج  تحوٌلات العاملٌن
 المحلى ا جمالى

 
 

 . السابؽ (4) رقـ جدوؿاستخداـ بيانات : المصدر          
 

 (4جدوؿ )
 تحويلات المصرييف العامميف بالخارج

 وأىميتيا النسبية فى الناتج المحمى الإجمالى

 انغُىاث
ٍ بانخاسج ححىَلاث انعايهُ

 بانًهُاس دولاس)صافً (
 ُاحح انًحهً الإخًانًان

 بانًهُاس دولاس 
نُاحح /اححىَلاث انعايهٍُ

 ًانً%انًحهً الإخ
2003 2.9 82.9 3.498191 

2004 3 87.7 3.420753 

2005 4.3 89.6 4.799107 

2006 4.9 107.4 4.562384 

2007 8.3 130.5 6.360153 

2008 8.4 162.8 5.159705 

2009 7.6 188.9 4.023293 

2010 9.5 218.8 4.341865 

2011 12.3 236.1 5.209657 

2012 17.7 279.3 6.337272 

2013 18.4 288.5 6.377816 

2014 18.4 305.5 6.022913 

2015 19.2 332.7 5.770965 

2016 16.7 332.9 5.016521 

2017 17.3 235.4 7.349193 

Q1 2018 5.8 
  Q2 2018 7 
  Q32018 6.5 
المركزى المصري ،التقرير السنوى ،أعداد مختمفة، ونشرة الوضع الخارجي للبقتصاد المصري البنؾ : المصدر  

 ٕٛٔٓ)ربع سنوى(
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 التحويلات الرسمية (4)
لػى الدولػة فػى شػكؿ مػنح ومعونػات ذات أغػراض محػددة  وىى فى المعتاد مبػال  محػدودة تنسػاب مػف وا 

اء فػى مجػالات التعمػيـ والتػدريب أو الصػحة غالبا ما تتصؿ بالمساعدة فى تنفيذ وتطوير بعض البػرامج سػو 
أو مكافحة الفقر والرعاية الاجتماعية، ومف ثـ تكوف ىذه التحػويلبت محػددة بأغراضػيا مػف جيػة ومحػدودة 

مميػوف دولارا فػى كػؿ مػف العػاميف  ٓ٘ٔفى مبالغيا )مثلب كاف صافى ىػذه التحػويلبت إلػى مصػر أقػؿ مػف 
أف تصػػػؿ ىػػػذه التحػػػويلبت إلػػػى مبػػػال  يعتػػػد بيػػػا إذا كػػػاف (، بينمػػػا يمكػػػف ٕٚٔٓ/ٕٙٔٓو  ٕٙٔٓ/ٕ٘ٔٓ

الغرض منيا مساعدة البمد عمى تجاوز ظروؼ استثنائية غيػر معتػادة مثممػا حػدث بالفعػؿ مػع مصػر حيػث 
مميػوف دولار  ٕ.ٕٜٓٔٔإلػى  ٖٕٔٓ/ٕٕٔٓمميػوف دولار عػاـ  ٙ.ٖ٘ٛارتفع صافى ىذه التحػويلبت مػف 

إلا أنيػػا  ٕ٘ٔٓ/ٕٗٔٓمميػػوف دولار عػػاـ  ٗ.ٕٓٚٙإلػػى  ورغػػـ انخفػػاض ىػػذه القيمػػة ٕٗٔٓ/ٖٕٔٓعػػاـ 
مميػػوف  ٘.ٖ٘ٚٔ% مػػف المسػػتخدـ مػػف القػػروض متوسػػطة وطويمػػة الأجػػؿ )٘ٙٔتجػػاوزت مػػا يربػػو عمػػى 

... وأيػػا كانػػت مبػػال  التحػػويلبت الرسػػمية محػػدودة أو كبيػػرة يتعػػيف عمػػى السػػمطات  ٔدولار( فػػى ىػػذا العػػاـ
التحػويلبت بػأعمى درجػات الشػفافية والإفصػاح مػف جيػة، وبأقصػى المسئولة فى الدولة أف تتعامػؿ مػع ىػذه 

كفاءة اقتصادية اجتماعية مف جيػة أخػرى. فيػذه التحػويلبت غالبػا مػا تػرتبط باتفاقػات ترتػب التزامػات عمػى 
 ىذه السمطات فى سياستيا لشئوف البلبد اقتصاديا واجتماعيا وثقافيا وسياسيا. 

 

ى عمى أىمية تعبئة الموارد المحمية والخارجيػة وتحسػيف الكفػاءة الحال الفصؿ التمييدىفى ضوء تأكيد 
الاقتصػػادية والاجتماعيػػة لإنفاقيػػا عمػػى تحقيػػؽ التنميػػة المسػػتدامة تسػػعى الفصػػوؿ التاليػػة عمػػى التحقػػؽ مػػف 

مػػة فػػى الاسػػتثمار الأجنبػػى المباشػػر والقػػروض ثمصػػر والمتأدوار التػػدفقات مػػف المػػوارد الماليػػة الدوليػػة إلػػى م
وكػػػذلؾ تحػػػويلبت العػػػامميف فػػػى الخػػػارج فػػػى تحقيػػػؽ أىػػػداؼ التنميػػػة ، ة والمتوسػػػطة ولطويمػػػة المػػػدىالقصػػػير 

تحوؿ الييكمى للبقتصاد المصرى بما يحقؽ المنافع لمتنمية ويقمص الأعباء المختمفة لمصادر لالمستدامة وا
 التمويؿ الخارجى .

                                                 

 .ٙٚ-٘ٚ، القاىرة ، صص  ٕٛٔٓير ، ينإٓ٘راجع البنؾ المركزى المصرى، النشرة الإحصائية الشيرية، العدد  1
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 الفصؿ الأوؿ
  لاستثمار الأجنبى المباشرالبيئة الدولية ل

 رىا فى التحوؿ الييكمى فى الاقتصاد المصرىودو 
 تمييد  

يتمثؿ ىدؼ ىذا الفصؿ في تقديـ خمفية عامة للبستثمار الأجنبي المباشر في العالـ، بما يقدـ 
أساسا معرفيا لمبحث في الاستثمار الأجنبي المباشر في مصر، مع إشارة خاصة إلى علبقة الاستثمارات 

لى الإطار التشريعي الحاكـ للبستثمارات الأجنبية.الأجنبية بعممية التحوؿ الييكم  ي، وا 
وتنبع أىمية التحوؿ الييكمي في ىذا السياؽ مف أنو برغـ ارتفاع حجـ التدفؽ الاستثماري الداخؿ 
إلى مصر نسبيا خلبؿ فترة الدراسة، وخاصة في السنوات القميمة الأخيرة، إلا اف جزء كبيرا منيا يتركز 

اجية لمنفط والغاز وليس عمى الصناعات التحويمية والخدمات الحديثة كثيفة العمـ عمى الصناعة الاستخر 
والتكنولوجيا. ومف ثـ فإف مف الميـ حفز الاستثمار الداخؿ في الصناعات التحويمية ونقؿ التكنولوجيا 

لأعمى قدرة المتقدمة وتسريع التحوؿ مف الاقتصاد القائـ عمى الريوع إلى الاقتصاد القائـ عمى القطاعات ا
عمى زيادة الإنتاجية وخمؽ الروابط الأمامية والخمفية مع سائر القطاعات المولدة لمناتج المحمي الإجمالي، 
شريطة أف يسيـ في خمؽ سمسمة محمية متجانسة لمقيمة المضافة، دوف انقطاع عف سلبسؿ القيمة 

 داة التشريعية.العالمية.   ويتـ حفز ىذا الاستثمار بأدوات عديدة في مقدمتيا الأ
تناولت البيئة الدولية، والأثر عمى التحوؿ  نقاطوبناء عمى ذلؾ جرى تقسيـ ىذا الفصؿ إلى ثلبثة 

 الييكمي وأخيرا الإطار التشريعي الحاكـ، عمى التوالي.

 (تحديات وتوجيات)  البيئة الدولية للاستثمار الأجنبى المباشر 1-1
"مؤتمر  بى المباشر في العالـ طبقا لمتقرير الصادر عفالاتجاىات الجغرافية للاستثمار الأجن

( مف ٔو وفقاً لمجدوؿ رقـ )، ٕٛٔٓعف "الاستثمار العالمي" لعاـ  -أنكتاد-الأمـ المتحدة لمتجارة والتنمية"
الممحؽ الاحصائى لمفصؿ، فإنو فيما يتعمؽ بتدفؽ الاستثمارات الأجنبية المباشرة نحو الخارج 

Outflows ( بميوف  ٖٖٖٔأنو مف مجموع التدفقات الاستثمارية العالمية والبالغة قيمتيا )   يمفت النظر
% مف  ٚ,ٕٚ( بميوف دولار وىو ما يمثؿ ٜٜٙ(، فإف ىناؾ سبع دوؿ تستأثر بما قيمتو ٕٚٔٓدولار لعاـ 

% ٙ,ٕ٘بميوف دولار( بما يمثؿ  ٕٖٗبقيمة ) الولايات المتحدة الأمريكيةإجمالى التدفقات، و تتصدرىا 
تأتى ، % مف المجموع ٕٔبميوناً( بمساىمة نسبية    ٓٙٔبقيمة ) اليابافتمييا ، مف المجموع العالمى

 % مف المجموع.ٖ,ٜبميوناً( وبنسبة   ٕ٘ٔفى المركز الثالث بقيمة ) الصيف

ئمة تنفرد آسيا بالتمثيؿ في قا، ومف حيث التوزيع القارّي فإنو مف بيف القارات الثلبثة لمدوؿ النامية
فريقيا بأية دولةالدوؿ المتصدرة. ػ بينما لا تمثؿ قارتا أمري .  وخارج العالـ النامي فإف أوروبا كا اللبتينية وا 
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تمثؿ فى دوؿ الصدارة بكؿ مف المممكة المتحدة  وألمانيا. وتبقى قارة أمريكا الشمالية ممثمة تمثيلًب كاملًب 
ذلؾ نقوؿ إف أوروبا + أمريكا الشمالية + الياباف تحتؿ بدولتيْيا: الولايات المتحدة وكندا. وفى ضوء 

بينما تترؾ مساىمة أصغر ، المراكز المتقدمة وبأعمى مساىمة نسبية فى التدفقات الاستثمارية إلى الخارج
 نسبياً لعدد قميؿ مف الدوؿ النامية .

محؽ الإحصائي ( مف المٕوفؽ الجدوؿ رقـ ) inflows التدفقات الاستثمارية إلى الداخؿأما عف 
بميوف  ٛٗٚتأخذ فيما بينيا ) ، لمفصؿ، فإف أكبر عشريف دولة مضيفة للبستثمار تتصدرىا سبع دوؿ

.   ٕٚٔٓبميوناً( عف عاـ ٖٔٔٔمف مجموع الاستثمار العالمى الداخؿ وىو ) %(ٕ,ٚٙدولار( بنسبة ) 
بمساىمة  –خارج أيضا كمارأيناالمتصدرة لمتدفؽ نحو ال – الولايات المتحدةىذه الدوؿ السبعة تتقدميا 

 . الصيف%( مف المجموع العالمى، تمييا  ٚ,ٕٗبميوناً( بنسبة )  ٕ٘ٚمقدارىا )
وتجدر الإشارة إلى أف المنطقة العربية عموما لـ تمثؿ فى التدفقات الاستثمارية الخارجة والداخمة 

كمو غير ممثؿ تقريباً فى الاستثمار الإفريقى -العالمية. و ىذا يعنى أف ما يمكف تسميتو بالإقميـ العربى
الأجنبى المباشر عمى المستوى العالمى، دخولًا وخروجاً .   ومف باب أوْلى فإف جميورية مصر العربية، 
كدولة محورية فى الإقميـ، غير موجودة فى قائمتىْ الخروج والدخوؿ لمدوؿ المتصدرة، بما فييا قائمة الدوؿ 

 الأسئمة" الجديرة بالبحث :-لذلؾ يكوف مف أىـ "القضايا لعالـ.العشريف الأكثر استثمارا في ا
إلى أى حد يمكف دفع مصر لمتقدـ نحو الدخوؿ فى قائمة الدوؿ الأكثر استضافة للبستثمار  -

تتطمب الإجابة عمى ىذا السؤاؿ إلقاء نظرة عمى البيئة و  الأجنبى المباشر في العالـ، وكيؼ ..؟
 المباشرة فى العالـ، مف بعض جوانبيا وقضاياىا الميمة . الدولية للبستثمارات الأجنبية

 

 : الإنتاج الدولي والمشاركة في سلاسؿ القيمة المضافة العالمية التحدى الأوؿ 1-1-1
 المشاركة فى سلاسؿ القيمة المضافة العالمية 1-1-1-1      

ؿ وحمقات متتابعة معينة عمى مراح قيمة مضافةىى عممية تكويف   عممية الإنتاج الدولىإف  
تنتيى بإتماـ إنتاج السمعة أو الخدمة عند نقطة البيع النيائى ، لمسمسمة وفى أماكف مختمفة مف العالـ

   السوؽ الدولية.، والتداوؿ، ويكوف ليا قيمة اقتصادية معينة فى السوؽ
لأكثر حيث تختص بعض الأطراؼ بالعمميات الإنتاجية ا، ىذه إذف عممية "مشاركة" فى الإنتاج

)العمميات التصنيعية  قبؿ الإنتاجوىى التى تتـ فى مرحمتى : ما ، تقدماً مف الناحية العممية التكنولوجية
: ما بعد الإنتاج و ، عيا عمى الابتكار و"البحث والتطوير"(يم، القائمة ج ”النماذج الأولية”والتصميمات و

دارة التعامؿ) يف وسلبسؿ البيع بالتجزئة وصولًا لممستيمؾ النيائى مع الزبائف المحتمم التسويؽ والمبيعات وا 
التكنولوجية، فى العمؿ  –..الس(.   ىذا، بينما يختص طرؼ معيف، ىو الأقؿ تقدماً مف الناحية العممية 

الواردة مف الخارج بناءً عمى الأنشطة  لتصميماتوا العممياتأى تنفيذ ، per seبمرحمة الإنتاج نفسيا 
تضمف أو مقاولات فرعية تتطوير والابتكار.   ويتـ ذلؾ مف خلبؿ تعاقدات مف الباطف الخارجية لمبحث وال
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عند  –أو المستقمة عنيا ، و"التعييد" لبعض الخدمات المتضمنة فى عممية التصنيع، التوريد والتسميـ لمسمع
 التكنولوجى/الرقمى . –مستوى أدنى مف المحتوى العممى 

 

اركة فى التنمية المضافة العالمية والاستثمارات الموجية نحو العلاقة بيف معدؿ المش 1-1-1-2
 ٔ تطوير الصادرات

تزايد النصيب النسبى لمقيمة المضافة المولدة عالمياً مف إجمالى قيـ التجارة الدولية فى السمع 
.   وبرغـ ىذا ٕٓٔٓعند ذروة "العولمة الجامحة"، ثـ تناقص بعد   ٕٓٔٓ-ٕٓٓٓوالخدمات خلبؿ فترة 

 ٕٓٔٓإلا أنو حدث تزايد فى المقادير المطمقة. و سواء قبؿ ، تناقص العاـ فى النصيب النسبى مؤخراً ال
أو بعدىا، فإف البعض مف البلبد النامية فى قارة آسيا بالتحديد اندمجت فى سلبسؿ القيمة المضافة 

اركة البلبد النامية في العالمية، بمعدؿ أسرع مف الدوؿ المتقدمة. أما خارج آسيا، فإف معدؿ النمو لمش
القيمة المضافة العالمية كاف ضعيفا جدا خلبؿ السنوات الأخيرة، سواء في القارة الإفريقية أو فى أمريكا 

 اللبتينية ومنطقة الكاريبى.
بالتركيز عمى  –وبالنسبة لمدوؿ المتقدمة فإف نمط اندماجيا في سلبسؿ القيمة المضافة العالمية 

قد أخذ شكؿ التوسع فى استخداـ البلبد النامية و الأقؿ تطوراً  –اج وما بعد الإنتاج عمميات ما قبؿ الإنت
كمقرات لعمميات إنتاجية وسيطة، أو ممرات تجارية ومنّصات مالية إلى بقية العالـ. ولذلؾ وجدنا الدوؿ 

ضافة المولدة خارج الصناعية المتقدمة خلبؿ فترة "العولمة الجامحة" تميؿ إلى الزيادة فى نصيب القيمة الم
حدودىا )القيمة المضافة الأجنبية( مف إجمالى القيمة الاقتصادية المولدة لدييا سواء لأغراض الاستخداـ 

، وفيما يتعمؽ بالقيمة المولّدة مف التصدير ، يتبيف مف البيانات والاستيلبؾ الداخمى أو لأغراض التصدير
ف المشاركة فى توليد القيمة المضافة خارج حدود الدوؿ المتاحة وجود ميؿ عاـ نحو الارتباط الموجب بي

المعنّية ، وبيف أداء الصادرات فى ىذه الدولة كمتغير رئيسى فى الأداء الاقتصادى عمى المستوى 
الخارجى عموماً ، ويتوقؼ جانب أساسى مف ىذا الأداء عمى تطور المقادير المطمقة والأنصبة النسبية 

ية نحو التصدير مف إجمالى الاستثمار المحمى ، وعمى التوزيع القطاعى للبستثمار فى السمع الموج
للبستثمار التصديرى باتجاه زيادة النصيب النسبى الفرعى لمقطاعات ذات التكنولوجيا العالية ، ثـ 

قدمة ، ولتقريب ىذه الحقيقة ، نقدـ فيما يمى بياناً توضيحاً مقارناً بيف مجموعتىْ الدوؿ المت المتوسطة العميا
( بالتركيز عمى أحد المؤشرات المفيدة فى ذلؾ ، وىو النصيب النسبى لمقيمة ٔ-ٔوالنامية )جدوؿ رقـ 

 .ٕٚٔٓالمضافة المولّدة خارج الحدود )القيمة المضافة الأجنبية( مف القيـ الكمية لمصادرات عف عاـ 
يتمعؽ بالدوؿ النامية  ننتقؿ مف التعميـ إلى التخصيص ، فيما ييمنا أكثر ، ممالتوضيح أكثر،  

الأكثر تصديرا، ومف بينيا  ناميةدولة  ٕ٘ػػػػػػالككؿ ، وبجميورية مصر العربية بالتحديد ، بالإشارة إلى 

                                                 
1
 UNCTAD, World Investment Report 2018, pp. 23—25 . 
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ومف حيث ترتيبيا ، ٕٚٔٓمصر، مف حيث معدؿ المشاركة فى القيمة المضافة العالمية )%( عف عاـ 
 .ٔالعالـ الناميبيف الدوؿ المصدرة مف 

% ٖٚالصيف ) ىونج كونجتمييا ، (ٗ% وىى الدولة رقـ ٙٚالمرتبة الأولى ) رةسنغافو  تحتؿ 
وبعدىا ، (ٔ% وىى الدولة رقـ ٕٙ) الصيف، (ٓٔ% وىى البمد رقـ ٗٙ) ماليزياثـ ، (ٕوىى البمد رقـ 

دولة مصدرة بيف البلبد  ٕ٘عمى التوالى وبالترتيب التنازلى تأتى البلبد الآتية التى تكمؿ تعداد أكثر 
)الدولة رقـ  تايواف، (ٕٔ)تركيا ، (ٗٔ) جنوب إفريقيا، (ٖ)رقـ  كوريا، (ٛ)الدولة رقـ  الفيمبيفلنامية : ا
جميورية مصر العربية )بنسبة مشاركة فى سلبسؿ القيمة العالمية ، (ٕٕ)رقـ  المغرب، ( ٚٔشيمى )، (ٚ

الب لمتكامؿ الخمفى )نحو حيث تقوـ بتصدير مواد أولية وسمع زراعية وغذائية لمخارج بنمط غ -%ٕ٘
)الدولة رقـ  تايمندثـ  ( بيف البلبد النامية الخمسة وعشريف الأكثر تصديراً(.ٕٔالأدنى( وىى البمد رقـ )

 -(ٙ) المكسيؾو -(٘)الدولة رقـ  اليند–( ٛٔ) بيرو-(ٕ٘) غانا-(ٖٔاندونيسيا )–( ٔٔ) فيتناـ-(ٛ
 وبنجلاديش( ٜٔ) وكولومبيا( ٙٔ) والأرجنتيف (ٖٕ) وماكاو الصيف( ٜ)البرازيؿ -(ٕٗ) الباكستاف

 (.ٕٓ)الدولة رقـ 
 وفيما يمى بياف توضيحى مقارف بيف مجموعتى الدوؿ المتقدمة والنامية :

 (1-1جدوؿ رقـ )
 النصيب النسبي لمقيمة المضافة المولدة خارج الحدود )القيمة المضافة الأجنبية(

 )%(  2017مف القيـ الكمية لمصادرات عاـ 
 %32 دوؿ المتقدمةال

 %38 الاتحاد الأوروبى
 %13 الولايات المتحدة

 %21 الياباف
 %28 البلاد النامية

 %14 إفريقيا -1
 آسيا -2

 شرؽ وجنوب شرؽ آسيا 

 جنوب آسيا 

 غرب آسيا 

31% 
34% 
13% 
15% 

 أمريكا اللاتينية والكاريبى -3

 )أمريكا الوسطى )المكسيؾ 

 الكاريبى 

 أمريكا الجنوبية 

20% 
29% 
13% 
14% 

 الاقتصادات الانتقالية -4

  ًولمتذكرة:  البلاد الأقؿ نموا 
13% 
9% 

)ملاحظة مف الباحث( : إف نوعية الصادرات الأمريكية المكونة مف التكنولوجيا العالية، الخدمية والرقمية إلى حد 
يب القيمة المضافة كبير، يجعؿ إنتاجيا مركّزا حيث تتوفر ىذه التكنولوجيا أى فى الداخؿ الأمريكى وبذلؾ يقؿ نص

 الأجنبية مف إجمالى قيـ صادراتيا .
                     source: UNCTAD, World Investment Report 2018, Figure 1-15, p. 23 . 

                                                 
1 

World Investment Report 2018, figure 1-18,p.26 
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مف ىذا يتضح أف أعمى الدوؿ النامية المصدرة مف حيث معدؿ المشاركة في القيمة المضافة 
جة عمى مقياس التنمية والتصنيع، أو المنتجة لممواد الأولية والوقودية العالمية، ىي إما البلبد الأعمى در 

التي تخضع لنوع مف المشاركة الأجنبية في إنتاج الصادرات. وعموما تتبيف العلبقة الارتباطية بيف 
 .الموجيو بالصادراتفي سلبسؿ القيمة المضافة العالمية وبيف النمو المشاركة 

 

 عملاقةالشركات الكبرى ال 1-1-1-3
فى مراحؿ يثور التساؤؿ عف القوى الحاممة لمتغيير فى الاقتصاد العالمى مف العولمة الجامحة، 

ذات الطابع التكنولوجى ، ومف الأنشطة الأولية والتصنيعية أو المقيدة حالياً  إلى العولمة الإنتقائيةسابقة 
دافعة مف ثـ إلى تعاظـ المشاركة مف إلى الأنشطة المرتبطة بالثورة التكنولوجية الرقمية، والالمتوسط 

فى سلبسؿ القيمة المضافة العالمية.  –كؿ حسب ظروفيا  –مختمؼ المجموعات الدولية ومختمؼ الدوؿ 
المائة شركة القائمة عمى رأس الفواعؿ الاقتصادية لمدوؿ  وتمثميا إنيا الشركات الكبرى أو العملبقة

ية وأوروبا والياباف( ولبعض الدوؿ النامية المصنّعة حديثاً )فى الصناعية الأكثر تقدماً )فى أمريكا الشمال
 شرؽ آسيا(.

مشركات المائة الكبرى حسب فئة النشاط الاقتصادى عاـ ى لبياف توزيعيوضح  الجدوؿ التالى 
 :(ٕ-ٔ)الجدوؿ رقـ ) ٕٚٔٓ

 (2-1جدوؿ رقـ )
 2017توزيع الشركات المائة الكبرى حسب فئة النشاط الاقتصادى عاـ 

 عدد الشركات النشاط
 13 التعديف والبتروؿ والتكرير

 13 السيارات والطائرات
 12 صناعة الأدوية والصيدلانيات

 utilities 9المنافع العامة 
 6 تجارة الجممة والتجزئة

 8 الأغذية والمشروبات والتبغ
 Tech 15شركات التكنولوجيا  

 7 الاتصالات
 13 الأنشطة الأخرى

 4 خرىالخدمات الأ
 100 المجموع                           

                     source: UNCTAD, World Investment Report 2018, Table 1-8, p. 29 .  
 

شركة مف بيف المائة  ٕٕمف ىذا البياف يتضح أف شركات التكنولوجيا والاتصالات تستحوذ عمى     
شركات( فى قطاع الاتصالات  ٚو)، Techطاع التكنولوجيا شركة( فى ق ٘ٔشركة الكبرى، منيا )
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Telecom  ؛ ويتكوف مف ىذيف النشاطيف قطاع مركب يسمى فى كتابات عدة بقطاع "تكنولوجيا
. فكأنو القطاع الرائد فى الاقتصاد المدوّؿ بواسطة الشركات، نظراً لأنو  ICTالمعمومات والاتصالات" 

 موجة ما يسمى "الاقتصاد الرقمى" .، لثورة الصناعية الرابعةيمثؿ الموجة الأكثر تقدماً فى ا
شركة فى العالـ( يوضح لنا ما سبقت الإشارة إليو، مف أف  ٕٕلدى ) احتكار الاقتصاد الرقمىإف     

الاقتصاد العالمى سائر بوتيرة سريعة نحو مزيد مف التكامؿ الإدماجى داخؿ سلبسؿ القيمة المعولمة 
)فى أوروبا وأمريكا  دوؿو بواسطة الدوؿ الأكثر تقدماً وتصنيعاً. يقع ىذا التقسيـ بيف  لمشركات العملبقة،

تتفاوت مواقعيا، وتقع دوؿ الشمالية + الياباف(، يمكف أف تتغير أعدادىا وطبيعة أنظمتيا الداخمية، و بيف 
ا الصيف، ومف بعدىا دائرة بعيدة بدرجات مختمفة عف المركز، أقربيا الدائرة التى تمثمي دوائر متتاليةعمى 

ونقطة تمثؿ دولًا منيا: كوريا الجنوبية ، (RIBتقع عمييا عدة نقاط : نقطة تمثؿ )روسيا واليند والبرازيؿ 
وماليزيا والمكسيؾ والأرجنتيف، ودائرة ثالثة أو رابعة و خامسة حتى تمسّ البلبد الأقؿ نمواً  التى يتـ 

عالمية إلى ابعد حدّ ممكف، بما يعني استبعادىا الكمّي أو شبو إقصاؤىا مف سلبسؿ القيمة المضافة ال
"بمداف الأصؿ"  ػػػػالممثؿ ل( ٖ-ٔجدوؿ رقـ )الكمّيّ مف الاقتصاد الدولى تقريبِاً. وتأكيداً لذلؾ نسوؽ ال

 لمشركات المائة الكبرى فى العالـ:
 (3-1جدوؿ رقـ )

 "دوؿ الأصؿ" لمشركات المائة الكبرى في العالـ
 عدد الشركات ةالدول

 2017عاـ  2012عاـ 
 20 24 الولايات المتحدة
 14 17 المممكة المتحدة

 12 13 فرنسا
 11 9 ألمانيا
 11 9 الياباف
 5 6 سويسرا
 4 غير متاح أيرلندا

 23 22 الدوؿ المتقدمة الأخرى
 8 7 البلاد النامية

 4 3 الصيف
 

source: UNCTAD, World Investment Report 2018, Table 1-8, p. 29 . 

 

تكنولوجيات  –مف ذلؾ يتضح أنو ليس فقط احتكار الشركات العملبقة لمتكنولوجيا الرقمية فى العالـ     
و إنما ىو أيضا احتكار عمى مستوى الدوؿ التى تنتمى إلييا الشركات، حيث  –المعمومات والاتصالات 

( ٕٚٔٓشركة مف إجمالى المائة شركة عاـ  ٕٓا )تتغمب الشركات ذات الجنسية الأمريكية عما عداى
يطاليا( : ألمانيا ، (ٕٔ) فرنسا، شركة( ٗٔ) بريطانيا تمييا بقية الدوؿ الصناعية السبعة )باستبعاد كندا وا 
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والثمث الباقى موزع بيف ، شركة، أى أكثر مف الثمثيف ٛٙ( .   ىذه الدوؿ تممؾ معاً ٔٔ) والياباف، (ٔٔ)
 وبيف الدوؿ النامية وفى مقدمتيا الصيف.، دوؿ متقدمة أخرى

  
 1توجيات الاستثمار الأجنبي المباشر:  نىالثا تحدىال 1-1-2

-المباشرة مف  ىالاستثمار الأجنب اتتصالات تدفقوالا تكنولوجيا المعمومات تثماراتتتصدر اس
لي  عف " للأنكتاد" كبرى ضمف قائمة الشركات المائة ال نلبحظ ىنا أف مف.  و فى العالـالدوؿ مختمؼ  –وا 
وىوف ىي ، : شركة " ألفابيت " التابعة لػ شركة " جوجؿ "، وشركة آبؿنجد عشر شركات ىى  ٕ٘ٔٓعاـ 

Hon Hai تش بي أي بي ، )الولايات المتحدة( Packard  HP Hewlett)مقرىا الرئيسي في تايواف(، وا 
رغـ و .  )الياباف( اُ شركة " سوني "وأخير  )ألمانيا(  SAP، سامسونج، أوراكؿ، و ميكرو سوفت، IBMإـ

، فقد لشركات تكنولوجيا المعمومات والاتصالات، إلا أف ىناؾ تزايداً ممحوظاً عبر الزمف نسبياقمة العدد 
الي عشر شركات في  ٕٓٔٓمف أربع شركات فقط عاـ ممحوظة حققت الشركات المذكورة زيادة عديدة 

ىذه الشركات العشرة قد قادت النمو للبستثمار  . اى بأكثر مف الضعؼ خلبؿ خمس سنوات، ٕ٘ٔٓ
العالمي في القطاع الرقمي، وفي مقدمتيا الشركات الأمريكية الستة : جوجؿ وآبؿ و إتش بي و أي بي أـ 

 وميكروسوفت و أوراكؿ. 
ف الشركات الكبرى بما فييا شركات التكنولوجيا حققت زيادة في العمالة بنسبة  %سنوياً خلبؿ ٘وا 

وىي زيادة ضئيمة نسبياً ولكنيا تعتبر معقولة في ضوء ظاىرة " التدمير  ٕٙٔٓ-ٕٔٔٓـ الخمسة الأعوا
تسريح العمالة : حيث يتـ القضاء عمى ميف تقميدية بأكمميا و  البناء لفرص العمؿ " بفعؿ الثورة الرقمية

أو تزيد عف  تقؿ أو تساوىبمعدلات بينما يتـ خمؽ فرص عمؿ جديدة ، لماىرة ونصؼ الماىرة غير ا
 معدؿ الاستغناء عف العمالة، حسب الظروؼ المتباينة للبقتصادات والقطاعات. 

فإف شركات التكنولوجيا بالذات تزداد عندىا  ٕ" 2017تقرير الاستثمار العالمي وكما يذكر " 
مية النسبية وذلؾ بالمقارنة مع الأى، الأىمية النسبية لممبيعات في الأسواؽ الخارجية الي اجمالي المبيعات

بمعامؿ "خفة  ذلؾ عبر عفوي، لتممؾ الأصوؿ في الخارج ضمف الييكؿ الكمي لممكية الأصوؿ لمشركة
وتتأكد ىذه . Foreign assets lightness ratioالأصوؿ الأجنبية" )الأصوؿ الممموكة خارج الحدود( 

ة افتراضية خالصة تقؿ معيا الحقيقة في حالة شركات تكنولوجيا المعمومات التي تعمؿ بطبيعتيا في بيئ
وغالباً ما تقتصر الأصوؿ الممموسة لدييا عمي مكاتب الشركات ، الروابط العينية المباشرة مع الاسواؽ

 .ت بارتفاع الوزف النسبي للؤصوؿ ومراكز البيانات.  وفي المقابؿ، تتصؼ شركات الاتصالا
 –نبي المباشر في المجاؿ الرقمي بناء عمي ما سبؽ تتحدد أىـ الدلالات تجاه الاستثمار الأج

، بالنسبة لمبمداف المضيفة او المرشحة لاستضافة الاستثمارات الأجنبية المباشرة –المعموماتي والاتصالي 

                                                 
1
 UNCTAD, world Investment Report 2018, PP.159-189. 

2 
Ibid, p.169. 
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مثؿ جميورية مصر العربية، في ضرورة إدراؾ الخمفيات الكامنة وراء اتخاذ الشركات ، أو الراغبة في ذلؾ
 وذلؾ مف النواحي التالية:  العملبقة لقرار الاستثمار الخارجي

  وليس فقط بالمعنى الضيؽ السائد لدى بالمعنى الشامؿ لمبنية الرقمية توفر البنية الرقمية الفعالة ،
عديد مف حكومات البلبد النامية، بما فييا مصر، و المتمثؿ في النطاؽ العريض والسرعة العالية 

عمي امتداد المساحة الجغرافية  Broad band, High speedلنقؿ البيانات عبر الانترنت 
 لمبلبد . 

  بالكـ والكيؼ  توفر الأنشطة المحمية لمبحث والتطوير والابتكار و كافة الأصوؿ غير الممموسة
والتي تمثؿ بيئة داعمة لأعماؿ الشركات الكبرى التي تقوـ بالاستثمار خارج حدود المناسبيف ، 

سد فراغات " الأنشطة غير الممموسة " مف خارج بلبدىا، بما يساعدىا في تقميص حاجتيا إلى 
 البمد المضيؼ وبتكمفة أعمي . 

  وجود قطاع أعماؿ محمي قادر عمي تحقيؽ علبقات الربط الأمامي والخمفي مع فروع الشركات
الأجنبية ذات العمؽ الرقمي بما في ذلؾ الأعماؿ الصغيرة والمتوسطة المركزة عمي استحداث 

 .مميات الانتاج ابتكارات المنتجات وع
  

الاعتبار عند حساب المنافع المحتممة والأعباء المتوقعة للاستثمارات الأجنبية  بعيفخذ ينبغي أف يؤ 
، الأثراف الايجابي والسمبي عمي المنشآت المحمية. الفرص والمنافع عمي الجانب في البمداف المضيفة

بحيث توجد "وحدات أعماؿ" مستقمة نسبياً  الايجابي تتولد مف تجزئة سلبسؿ القيمة الي مياـ منفصمة،
لبناء المنتج النيائي، ويفضؿ نقميا عينياً أو تعييد خدماتيا " اللبممموسة " الي منتجيف متعاقديف مف 

فتنشأ عف تحوؿ البمد المعنى،  الأعباء والتحدياتأما واقع جغرافية متعددة عبر البحار، الخارج في م
وىذه حالة بمداف ومناطؽ مثؿ ، "ممحؽ" لممنتجيف الكبار في الخارجالصغير نسبيا في الغالب، إلي 

سنغافورة وىونج كونج و "ماكاو الصينية"، أو تنشأ عف تكوّف جيوب داخؿ البلبد، ممحقة بمراكز الشركات 
و مقراتيا، وىذه ىي الحالة في أغمب الدوؿ المضيفة ذات التوسع في الأعماؿ المكمّمة لسلبسؿ القيمة مف 

فإنو –مثؿ مصر  –وفي حالة البلبد النامية " السمعية و "التعييدات" الخدمية، " تعاقدات الباطف  خلبؿ
مف المحتمؿ إلي حد كبير أف تؤدى أنشطة الاستثمار الرقمية لمشركات الكبرى داخؿ البلبد، الي إعادة 

مباشرة بسمسمة القيمة  بناء نموذج " الاقتصاد المزدوج "حيث يوجد قطاعاف : قطاع اكثر تطوراً ومرتبط
 –مثؿ مصر  –ويمكف لمبلبد النامية المعنيّة ، وقطاع أقؿ تطوراً موجّو لسدّ الاحتياجات المحمية، الأجنبية

 Accelerated servicificationأف تتحوط لذلؾ عف طريؽ الاستفادة مف ظاىرة " الخدْمنة المتسارعة " 
لتنمية القطاعات والأنشطة التقميدية في الريؼ والحضر.   وذلؾ باستخداـ آليات القطاع المتطور رقمياً،
المحتمؿ نشوؤىا مف جرّاء الاستثمار الأجنبي،  Viciousبعبارة أخرى، مواجية الازدواجية " الضارة " 
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تخمؽ علبقات الترابط الشبكي عبر الزمف مف خلبؿ عممية التنمية   Virtuousبازدواجية "حميدة"    
 ة. الشاممة و الاحتوائي

: "توجيات سياسات مقترحة" في  البلاد النامية تجاه الاستثمار  القضية الثالثة 1-1-3
 المحمي والأجنبي )مع إشارة إلى مصر(

   Manufacturingاعادة التركيز عمي عوامؿ الطمب عمي منتجات القطاع التصنيعي   1-1-3-1
منظمة الأمـ المتحدة لمتنمية –نيدو" وىنا نشير الي الاستعراض الفكرى الموجز الذي أجراه " اليو 

والمعنوف " الطمب مف أجؿ الصناعة ، حوؿ التنمية الصناعية ٕٛٔٓفي التقرير السنوى لعاـ  –الصناعية 
 .1التحويمية : دفع التنمية الصناعية الاحتوائية المستدامة 

و المدفوع بالتصدير وقد تبيف مف تجارب الدوؿ الآسيوية حديثة التصنيع في تطبيؽ "نموذج النم    
الصناعي لمسمع الرخيصة ذات المكوّف الأجري المنخفض"، أف الصادرات الصناعية ليذه الدوؿ أصبحت 
مع الوقت تتقاسـ بعض العيوب مع الصادرات الأولية، مع انخفاض المرونات الدّخْمية الأجنبية لمطمب 

لتطور التكنولوجي.  لذلؾ تحوؿ الفكر عمي المنتجات المصنعة عمي الدرجات الدنيا والوسطى مف سمـ ا
الاقتصادى مف الدعوة الي إعماؿ " استراتيجية النمو الموجو لمتصدير" عموماً الي التدقيؽ في تطبيؽ ىذه 

 .  الاستراتيجية التى اتسمت بضيؽ قاعدة التركيب الييكمي
لي مراجعة ىيكؿ مف ىنا تمت الدعوة مجدداً، مف قبؿ بعض عمماء الاقتصاد الدولي المبرزيف، إ

الانتاج والتصدير الصناعي مف منظور إعادة  توجيو عممية " التحوؿ الييكمي" ليتـ بيف الفروع الصناعية 
Inter-Branch   بؿ وفي داخؿ الفروع نفسياIntra- Branch    وذلؾ بالانتقاؿ مف تصنيع وتصدير

كمما ارتفعت درجة الكثافة و . كنولوجيامنتجات كثيفة العمـ والتالمنتجات كثيفة العمؿ والموارد الي ال
مف ، التكنولوجية والتعقد التركيبي لمقطاع التصنيعي، كمما تحسف الموقؼ التنافسي في الأسواؽ الدولية

خلبؿ اقتناص نصيب منيا في حالة مف المنافسة الاحتكارية، ولا تقوؿ " احتكار القمة"، وذلؾ  بدلُا مف 
المواد الأولية والمنتجات المصنعة ذات المستويات المتدنّية نسبياً مف السوؽ التنافسي المفتوح لإنتاج 

 .  ٕومف ثـ تتعزز آثار التصدير عمي الثروة والدخؿ في البمداف المصدّرة ، الميارة والكثافة المعرفية
انتقائية للبستثمار الأجنبي والمحمي مدفوعة بعوامؿ الطمب  ةبيذا تناولنا أىمية وضع استراتيجي

 لمي والمحمي، بالتطبيؽ عمي الصناعة التحويمية. وفيما يمي نشير الي عوامؿ العرض .العا
 
 
 
 
 
 

                                                 
1

  UNIDO, Industrial Development Report, ―Demand for Manufacturing : Driving Inclusive 

and Sustainable Industrial Development‖ , 2018, pp.89-92.  
  IBID:  في ىذه المجادلة حوؿ استراتيجية الاستثمار الصناعي الموجو لمتصدير أنظر 2



 (603ا التخطٌط والتنمٌة رقم )سلسلة قضاٌ

- 34 - 

 

 إعادة ىيكمة عوامؿ العرض بالتركيز عمي الابتكار  1-1-3-2
بالتزامف مع عممية الاستجابة لشرائح مناسبة مف الطمب العالمي، فإنو ينبغي إعادة ىيكمة العرض     

جابة مرنة لشرائح متنامية مف الطمب المحمي عف طريؽ الابتكارات المدعومة ليستجيب جياز الانتاج است
بالتعميـ العالي والبحث والتطوير وتسجيؿ الاختراعات. ويمكف في ىذا المجاؿ تطبيؽ ما يسمي " الابتكار 

سوؽ العكسي " ويقصد بو مجموعة التكنولوجيات والمنتجات وعمميات الانتاج التي يتـ توليدىا ابتدءاً لم
ثـ مع التحسيف المتواصؿ يتـ استخداميا بعد ذلؾ مف قبؿ منشآت الدوؿ المتقدمة، ليس فقط فيما ، المحمية

يتعمؽ بالمنتجات و العمميات البسيطة ولكف المعقدة والمكمفة أيضا . ويذكر تقرير "الأنكتاد" عف "التجارة 
دد مف الدوؿ النامية الكبيرة تبني " في ىذا الصدد: )إف بعض الشركات المحمية في عٕٛٔٓوالتنمية 

استراتيجية لتدويؿ الانتاج والاستثمار قائمة بصفة أولية عمي الاستجابة لمطمب المحمي النامي ثـ تحاوؿ 
صغيرة كانت أسواقيا أو ، مف بعد ذلؾ التغمغؿ في شرائح الدخؿ الدنيا في أسواؽ الدوؿ المتقدمة أنفُسيا

ف مثؿ ىذه الابتكاراكبيرة .. و  ت العكسية تعتمد بصورة متزايدة عمي تحاليؿ البيانات الكبيرة والتكنولوجيات ا 
 .ٔالرقمية الأخرى ( 

 

 تنظيـ اتفاقات وعقود الاستثمار الأجنبى المباشر 1-1-3-3
بالإضافة إلى القياـ بسف تشريعات للبستثمار ذات طابع تفاضمى، بحيث تقوـ بتقديـ حوافز  

والتقييد المبرمج فى ، عينة ذات أولوية مف وجية نظر الرؤية التنموية الشاممةإيجابية لمتوسع فى مجالات م
مجالات أخرى لا تتمتع بالأفضمية؛ فإف مختمؼ الدوؿ تدخؿ فى اتفاقات ثنائية ومتعددة الأطراؼ، فى 

مف تتضمف قواعد ناظمة لتدفؽ الاستثمارات ، إطار "مناطؽ التجارة الحرة" و "التكامؿ الاقميمى" عموماً 
لى البمد المعنى.  وا 

 ونشير فى ىذا المجاؿ إلى أىمية ما يمى مف توجيات مقترحة:
  العمؿ عمى اجتذاب الاستثمارات فى المجالات التى تؤدى إلى نقؿ التكنولوجيا المتقدمة باستخداـ

الذكاء الاصطناعى والروبوتات وتكنولوجيا المعمومات والاتصالات، بما يساعد عمى الإرتقاء عمى 
 سؿ القيمة عف طريؽ زيادة المحتوى الرقمى فى مراحؿ الإنتاج المختمفة .سلب

ويتطمب ذلؾ النص فى الاتفاقات التجارية والعقود الاستثمارية عمى تشجيع الآثار الانتشارية 
 عقد اتفاقات الترخيص.خلبؿ تأسيس المشروعات المشتركة و لمتكنولوجيا المنقولة مف 

 يدية لمشركات العالمية الكبرى فيما يتعمؽ بحماية وحجب الأسرار التحوّط ضد الممارسات التقي
"أسرار الصنعة"، بما قد يغؿّ أيدى الحكومات الوطنية عف استخداـ السياسات الموجية  التجارية و

 ومف ذلؾ: لتعزيز انتقاؿ التكنولوجيا.

                                                 
1
  UNCTAD, Trade and Development Report, : ―Power ,Platforms and the Free Trade 

Dilusion‖ , 2018, pp. 84-89 ( Adopting Economic Policies to Digital World).  
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 Non-disclosure ruleتضميف نصوص معينة مف قبيؿ ما يسمى "قاعدة عدـ الإفصاح"  –أ 

)مجموعة التعميمات  Source Code Sharingوخاصة لمحيمولة دوف تشاطر "الكود المصدرى" 
الحاسوبية المعالجة بغرض الاستخداـ فى مجاؿ التعامؿ مع البيانات والمعمومات المحمّية بمظمة 

 قوانيف واتفاقات الممكية الفكرية(.
بخصوص "قاعدة المعاممة الوطنية" ومف الممارسات التقييدية أيضا، ما يتـ النص عميو -ب

National Treatment  معاممة الشركات الأجنبية معاممة المشروعات الوطنية( مما يؤدى فى(
 التطبيؽ إلى الحيمولة دوف إعطاء أفضمية لمتكنولوجيات المحمية.

كذلؾ تسعى الشركات الكبرى إلى تضميف نصوص تضمف عدـ النقؿ الحرّ لممستحدثات  -ج
جية التى تقوـ بيا الشركات المستثمرة فى البلبد المضيفة، وىذا ما يمكف أف يحدّ مف التكنولو 

استخداـ أحدث التكنولوجيات الرقمية فى البلبد المضيفة مستقبلًب مثؿ استخداـ السيارات ذاتية 
 والطائرات بدوف طيار.، القيادة

رسوـ جمركية عمى  مف القيود المحتممة تضميف نصوص تمنع البلبد المضيفة مف فرض -د
 Electronicواردات الشركات الأجنبية مف وراء عمميات "النقؿ الإلكترونى" لممواد المختمفة 

Transmissions (ET وما تزاؿ المفاوضات الجارية فى إطار "منظمة التجارة العالمية" لـ .
بواسطة الحاسوب  تحسـ بعد ماىية "النقؿ الإلكترونى" و ما إذا كاف يتضمف مثلًب ممفات التصميـ

CAD Files  المستخدمة فى الطباعة ثلبثية الأبعاد. )ومع تزايد نطاؽ المنتجات التى تتـ رقمنتيا
 Softوتصديرىا إلكترونياً، وحيث تصدّر تصميمات الطبع ثلبثيّ الأبعاد لممنتجات كبرامج جاىزة 

Ware  وكممفات لمتصميمات المحوسبةCAD تثمارات الشركات لتطبع فى البلبد المضيفة لاس
العالمية، فإف انعداـ الرسوـ الجمركية عمى مثؿ ىذا "النقؿ الالكترونى" يعنى خسارة محققة فى 
الإيرادات الجمركية وخاصة بالنسبة لمبمداف الجزرية الصغيرة والبمداف الأقؿ نمواً.  ويقدر أنو فى 

ياً لممنتجات المرقمنة، ويؤدى بمداً نامياً يعتبر مستورداً صاف ٔٓٔكاف ىناؾ قرابة  ٕ٘ٔٓعاـ 
الوقؼ الدائـ لمرسوـ الجمركية إلى تزايد قيمة الواردات مف ىذه المنتجات بواسطة الشركات 

 .ٔالدولية( 
  التحوط فى مواجية بعض أنماط الاستثمار الأجنبى القادمة مف بعض الدوؿ النامية الكبيرة التى

ريع وتعميؽ عممية التحوؿ الييكمى والتنموى جنوب( إلى تس-يفترض أف تؤدى استثماراتيا )جنوب
فى البمداف المضيفة.  فقد دلت المؤشرات المتوفرة لدى عدد مف المنظمات الدولية المعنيّة مثلًب 
إلى أف نمط الاستثمار الصينى فى كؿ قارتيْ افريقيا وأمريكا اللبتينية قد يميؿ إلى جمب الموارد 

                                                 
1
 Ibid, p.91 . 
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و ليس إلى المجالات التصنيعية والخدمية المتطورة، مما يمكف  الطبيعية والمواد الأولية والوقودية
 .ٔأف يعيؽ التسارع فى عممية التحوؿ الييكمى

 

 الاستثمار الأجنبي المباشر وأثره عمى التحوؿ الييكمي للاقتصاد المصري 1-2
عمى أف الاقتصاد المصري ظؿ يعاني خملب ىيكميا جسيما طواؿ العقود  المختمفة تتفؽ المصادر

الأخيرة التي شيدت انطلبقة تنموية كبرى في منطقتيْ شرؽ آسيا و أمريكا اللبتينية، تمكنت خلبليا عدة 
دوؿ نامية كانت في ظروؼ مشابية لمصر حتى أواسط اليتينات مف القرف المنصرـ مف اف تخوض 

 تجربة التحوؿ الييكمي بنجاح.
 

في الأىمية النسبية لمقطاعات الإنتاجية  –مف عبر الز - ويقاس التحوؿ الييكمي للاقتصاد بالتغير    
التجارة الخارجية، تثمارات و المختمفة، مف حث أنصبتيا في ىيكؿ الناتج المحمي الإجمالي والعمالة و الاس

مع الأخذ في الاعتبار حدوث تغيرات مناظرة في المواقع الجغرافية للؤنشطة الاقتصادية وفي البنى 
في إحداث تغير جذري في الوزف النسبي  لمحدد لعممية التحوؿ الييكميالمحور اويتمثؿ   المؤسسية.

لمقطاع الصناعي التحويمي كمصدر مف مصادر توليد الناتج المحمي الإجمالي كقطاع رائد أو قائد لمتغير 
وفؽ ما تدؿ عميو أغمب التجارب الإنمائية المعاصرة، ، %ٖٓ% وٕ٘الييكمي العاـ، وذلؾ بما يتراوح بيف 

 دّ كبير.إلى ح
، التي اعتمدت عمى بعض البيانات التاريخية للبقتصاد مقاييس التحوؿ الييكميومف بيف 

 ويتخذ المؤشر الصيغة التالية: Dissimilarityالمصري، ما يسمّى بمؤشر عدـ التماثؿ 
D=1/2∑n  ai-bi 

مقياس بسيط ك Dويستخدـ المؤشر b و  aفي كؿ مف التوزيعيف   i نصيب القطاع bi و aiتمثؿ  حيث
لمتغير الييكمي الذي يجري للبقتصاد عبر الزمف، عف طريؽ المقارنة بيف قيمة توزيع معيف في لحظة 

 القياس وقيمتو في وقت سابؽ.
عمى توزيع القيمة المضافة لمصناعة التحويمية بمصر، كانت قيمة المؤشر قدرىا  وبتطبيؽ المؤشر

وجرى ليا المزيد مف اليبوط  ٜٓ-ٜٓٛٔلبؿ فترة خ ٕٓثـ انخفضت إلى  ٓٛ-ٜٓٚٔخلبؿ فترة  ٙ,ٕٙ
ف بمغت  ٕٓٓٓ-ٜٜٓٔفي الفترة  ٖ,ٗٔإلى   .ٕ ٕٙٓٓ-ٕٓٓٓخلبؿ ٚ,ٜٔوا 

                                                 
1 Ibid, p.48 . 

2
تحقٌق التنمٌة المستدامة فً ظل اقتصادٌات السوق من خلال إدارة الصادرات والواردات فً “محمد عبد الشفٌع عٌسى،  

. وانظر عن المؤشر 33-36، ص ص 2011القومى ،  ، معهد التخطٌط”2212/2211حتى عا   2222الفترة من عا  
 محل الدراسة:

Olga Memedovic et.al," Structural Change in the World Economy:Main Features and 

Trends", UNIDO, Research  and Statistics Branch,working Paper 24/2009, p.3.  
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وتتقارب نتائج تطبيؽ المؤشر السابؽ مع معطيات المصادر الرسمية المحمية، إذ تشير البيانات  
% في ٚ,ٕٔحويمية لـ يتجاوز المستقاة مف "وزارة التخطيط" في مصر إلى أف الوزف النسبي لمصناعة الت

% في عاـ ٕ,ٚٔ، وأنو خلبؿ ربع قرف تقريبا لـ يصؿ ذلؾ الوزف النسبي إلى أكثر مف ٕٛ/ٜٔٛٔعاـ 
. كذلؾ فإنو طبقاً لمنشرة الإحصائية ٔ ٕٓٔٓ/ ٜٕٓٓ% عاـ ٛ,ٙٔثـ انخفض إلى  ٕٚٓٓ/ٕٙٓٓ

% خلبؿ السنتيف ٚ,ٙٔمى الشيرية لمبنؾ المركزى بمغت حصة الصناعة التحويمية مف الناتج المح
ٕٓٔٙ/ٕٓٔٚ ،ٕٓٔٚ/ٕٓٔٛ. 

تـ تعريؼ التحوؿ الييكمي بأنو التحوؿ باتجاه الصناعات الأكثر تعقيدا  ٕوفي دراسة أخرى
والخدمات الحديثة كثيفة التكنولوجيا. وقامت الدراسة بمحاولة التغمب عمى عقبة نقص البيانات بفحص 

و توصمت الدراسة إلى أف أكبر موجة لمتحوؿ  ٜٓٙٔ، منذ أنماط التحوؿ الييكمي عبر مدى زمني ممتد
وخاصة في  ٜ٘ٚٔثـ تباطأت عممية التحوؿ بعد  ٜٜٓٔ-ٜ٘ٚٔالييكمي في مصر وقعت قبؿ مرحمة 

تعمقت عممية التباطؤ في نمو الصناعة التحويمية وفي نصيبيا  ٕٓٓٓ. وانو بعد ٕٓٔٓ-ٜٜٓٔفترة 
ثـ تباطؤ التحوؿ إلى الخدمات الحديثة. وكانت النتيجة اف النسبي مف التوظؼ والقيمة المضافة، ومف 

حدث جمود في التطور الصناعي والتكنولوجي، كما يبدو مف خلبؿ نقص نصيب الصادرات عالية 
% لدوؿ شرقي ٙ,ٕٙ)مقابؿ  ٕٓٔٓ% عاـ ٔالتكنولوجيا مف إجمالي الصادرات المصرية إلى أقؿ مف 

بمغت نسبة الصادرات عالية التكنولوجيا لصادرات ، ٖالدولى آسيا(، عمماً بأف وفقاً لمؤشرات البنؾ
%( ٚٙ٘,ٓ، %ٚٛٗ,ٓعمى الترتيب ) ٕٚٔٓ/ٕٙٔٓالصناعات التحويمية المصرية فى السنتيف 

%( أى مزيد مف ٕٔٛ,ٓ، %ٖٕٓ,ٓوبالمقارنة بإجمالى الصادرات المصرية بمغت النسب عمى الترتيب )
باشرة عمى أف الاستثمارات الأجنبية في القطاعات الإنتاجية ىذا يدؿ بصفة غير م التدىور فى النصيب.

للبقتصاد المصري، إف وجدت وحيثما وجدت، مع قمتيا كما سوؼ يتضح، لـ تسيـ بصورة جدية في نقؿ 
التكنولوجيا الأجنبية إلى داخؿ البلبد.  ولذلؾ أعمنت الدراسة المذكورة اتفاقيا مع نتيجة توصؿ إلييا بعض 

دراسة مقارنة لكؿ مف مصر وتونس والمغرب، خلبصتيا أف ىذه البمداف الثلبثة وقعت  الباحثيف بشاف
أسيرة المرحمة الأولى مف التصنيع، حيث تسود الصناعات الخفيفة منخفضة التكنولوجيا نسبيا، ولـ تنتقؿ 

 ػة المسماة بإلى المرحمة الثانية فمـ تحقؽ المحاؽ بدوؿ شرقي آسيا، و مف ثـ بقيت حبيسة الظاىرة المركبّ 
 Premature Industrialization and)نزع التصنيع قبؿ الأواف، و التحوؿ الييكمي الذي لـ يستكمؿ  

Unfinished Structural Transformation) ، ومف الصعب التعويؿ عمى الاستثمار الأجنبى وحده
إلى الناتج مثلًب لـ  فى تفسير الجمود الييكمى فى مصر فى ضوء حقيقة أف حصة الاستثمار الأجنبى

                                                 
1
"ثؼغ الاخزلالاد انٓٛكهٛخ فٙ الالزظبد انًظز٘ يٍ اندٕاَت انمطبػٛخ اَظز: يحًذ ػجذ انشفٛغ ػٛظٗ )ثبحث رئٛظٙ(،  

، انفظم انثبَٙ، 2010، يؼٓذ انزخطٛؾ انمٕيٙ، يبرص 220ٔانُٕػٛخ ٔانذٔنٛخ"، طهظهخ لؼبٚب انزخطٛؾ ٔانزًُٛخ رلى 

 .13، 1ٔخذٔل رلى 
2
 Rim Mouelhi and Monia Ghazali," Structural Transformaion in Egypt, Morocco and 

Tunisia" ,ERF Economic Research Forum, The Forum, October 22, 2018.   , 
3
 World Development Indicators data base.  
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وكذلؾ فإف إجمالى حصة الاستثمار )شاممة ، ٕٛٔٓ/ٕٚٔٓ% فى أعمى مستوياتيا فى عاـ ٙتتجاوز 
، ٕٚٔٓ/ٕٙٔٓ% خلبؿ السنتيف ٚ,ٙ، %ٖ,٘ٔالتغير فى المخزوف( إلى الناتج المحمى فقد سجمت 

الاستثمار الأجنبى  رىا عمىقصـ دالأمر الذى يمكف إيعازه إلى العديد مف الأسباب وع ٕٛٔٓ/ٕٚٔٓ
 .وحده
تحقيؽ درجة فعالة مف تدخؿ الدولة لتقوية الإطار المؤسسي  -وفؽ نفس الدراسة–ومف ذلؾ، يمزـ     

لمعممية التنموية والتصنيعية، بالإضافة إلى مجموعة مف التغييرات الميمة في عدد مف القطاعات وخاصة 
 التعميـ التقني والتدريب الميني.

مب عمى الاختلبلات الييكمية للبقتصاد المصري، جاءت "استراتيجية التنمية وفي محاولة لمتغ
 ٕٕٔٓ-ٜٔ/ٕٛٔٓ طة المدىػػػػػػػػ( وتمت ترجمتيا مف خلبؿ وثيقة "الخطة متوسٖٕٓٓمصر، المستدامة

 . ومف أىـ مستيدفات ىذه الخطة ما يمي:ٔ ٕٕ/
  ٍفٙ انؼبو الأٔل يٍ انخطخ % 5,8رحمٛك يؼذل ًَٕ يزرفغ نهُبرح انًحهٙ الإخًبنٙ ٚجذأ ي

 (.ٕٕٓٓ/ٕٕٔٓ% في عاميا الأخير )ٛليصؿ إلى ( 2018/2019)

  في نياية الخطة.ٖٕإلى ما يقرب مف  ٜٔ/ٕٛٔٓ% عاـ ٔٔرفع معدؿ الادخار مف نحو % 

  إلى  ٕٛٔٓ/ٕٚٔٓ% مف الناتج المحمي الإجمالي عاـ ٜ,ٙٔزيادة معدؿ الاستثمار مف نحو
 % في عاميا الأخير. ٕ٘خطة ثـ إلى نحو % في العاـ الأوؿ مف الٜ,ٚٔ

  مميار  ٔٔإلى  ٛٔ/ٕٚٔٓمميار دولار عاـ  ٜ,ٚزيادة صافي الاستثمار الأجنبي المباشر مف
مميار دولار في العاـ الأخير مف  ٕٓدولار في العاـ الأوؿ مف الخطة ليتصاعد تدريجيا إلى نحو 

 الخطة.

ي ممموس باتجاه رفع النصيب النسبي جذريا ولكف ىؿ يمكف في ضوء ذلؾ، أف يتحقؽ تحوؿ ىيكم
 لمصناعة التحويمية؟

إف الخطة متوسطة المدي تقدر الوصوؿ بالنصيب النسبي المجمّع لكؿ مف الصناعة التحويمية 
% عاـ ٛٔإلى ما لايزيد عف  ٜٔ/ٕٛٔٓ% عاـ ٚٔوقطاع البتروؿ في الناتج المحمي الإجمالي مف 

% عمى الأقؿ في ٖٓ% وٕ٘قيؽ نصيب نسبي يتراوح بيف وكنا أشرنا إلى أىمية تح -ٕٕ/ٕٕٔٓ
المراحؿ الأولى مف عممية التنمية.  وتتأكد الضآلة النسبية لممستيدؼ مف التحوؿ الييكمي في الخطة 
متوسطة المدى مف التوزيع القطاعي للبستثمار المستيدؼ )داخؿ البلبد( خلبؿ سنوات الخطة الرباعية 

% مع نصيب لمصناعات الاستخراجية ٘,ٕٔالصناعات التحويمية عف  حيث لا يزيد نصيب، المتوسطة
 .ٕ%ٖ,ٔٔ)بتروؿ وغاز طبيعي( يقدر ب 

                                                 
1
 2221/2222-2213/2212وزارة التخطٌط والمتابعة وا صلاح ا داري، "الخطة متوسطة المدى للتنمٌة المستدامة  

 ".2213/2212وعامها الأول 
 .125ص  3/12، وجدول 121ص  3/2، جدول 12-11الأرقا  السابقة أنظر: المرجع السابق، ص ص  فً 2
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فيؿ يمكف للبستثمار الأجنبي أف يسد فجوة الموارد بما يساعد جديا وجذريا في تحقيؽ التحوؿ 
التحوؿ المتمركز الييكمي للبقتصاد؟ عمما بأف المقصود ىنا ليس مجرد التحوؿ الييكمي في حد ذاتو ولكف 

رغـ صعوبة ذلؾ في بيئة دولية لا تسمح بسيولة، بخرؽ  -بقدر الإمكاف auto-centeredحوؿ الذات
"قواعد المعبة"، وفؽ مناقشتنا السابقة، و القائمة عمى الاندماج ضمف "سلبسؿ القيمة العالمية". فقد يتحقؽ 

عمى نحو ما حدث   Out-ward looking نوع مف التحوؿ، ولكف موجو نحو الخارج بأكثر مف اللبزـ
 .ٔويحدث في التجربة الصناعية التركية مثلب، وفؽ بعض الدراسات العممية الرصينة

 

 فهُُظز إنٗ ثؼغ ثٛبَبد الاطزثًبر الأخُجٙ فٙ يظز خلال فززح انذراطخ.
 

 الصناعة التحويمية الاستثمار الأجنبي المباشر بيف الصناعة الاستخراجية و 1-2-1
 ( يٍ انًهحك ٚزجٍٛ يب ٚهٙ:3ذٔل رلى )يٍ اند

تدفقات الاستثمار الأجنبي المباشر الداخمة ثهغ إخًبنٙ  2007/2008خلال انؼبو انًبنٙ  -
) سبعة عشر ألؼ مميوف دولار( وىي أعمى نقطة بمغيا التدفؽ إلى الداخؿ خلبؿ فترة  ٕٓٛ,ٚٔ
 ٜٗٚ٘بمقدار  ٕٔٔٓ/ٕٓٔٓ. وكانت أدنى نقطة قد سجمت لعاـ ٕٛٔٓ/ٕٚٔٓ-ٕٛٓٓ/ٕٚٓٓ

لتبم  القيمة لمعاـ  ٕ٘ٔٓ/ٕٗٔٓ؛ حتى أخذت في الاستقرار اعتبارا مف العاـ مميوف دولار
 .ٕٛٔٓ/ٕٚٔٓلمعاـ  ٖٙٔ,ٖٔو ، مميونا ٜٖٗ,ٖٔنحو  ٕٚٔٓ/ٕٙٔٓ

يلبحظ اف قطاع البتروؿ ) و الغاز( يستأثر بنصيب الأسد مف التدفقات الاستثمارية الداخمة إلى  -
 -طاعات الاقتصادية المختمفة، حسب تصنيؼ البنؾ المركزي ) الصناعةمصر موزعة عمى الق

الاتصالات وتكنولوجيا  -السياحة-الخدمية-الأنشطة التمويمية -الإنشاءات-الزراعة-البتروؿ
استثمارات غير موزعة(. وظؿ ىذا ىو نمط السموؾ المييمف طواؿ فترة -عقارات -المعمومات

وواصؿ  ٕٛٓٓ/ٕٚٓٓمميار دولار في العاـ  ٘والغاز( نحو الدراسة: حيث بم  نصيب البتروؿ )
مميار دولار  ٙ,ٜبمقدا  ٜٕٓٓ/ٕٛٓٓالصعود بوتيرة ثابتة تقريبا ليبم  أعمى نقطة لو  في عاـ 

% مف إجمالي التدفقات الداخمة؛ مع تذبذب بسيط عند مستوى أقؿ مف ٘ٚتقريبا بنصيب يقارب 
 ٕٚٔٓ/ٕٙٔٓمميار دولار في العاـ  ٔ,ٛالبتروؿ والغاز ذلؾ نسبيا خلبؿ السنوات التالية ليحقؽ 

% تقريبا. وحقؽ البتروؿ ٓٙمميار دولار أي بما يمثؿ  ٖ,ٖٔمف إجمالي تدفقات داخمة قدرىا 
مف إجمالي تدفؽ  ٕٛٔٓ/ٕٚٔٓمميار دولار تقريبا في  ٛ,ٛوالغاز استثمارات داخمة بمقدار 

 %.ٓٚمميار دولار أي بما يمثؿ نحو  ٔ,ٖٔ
قارنة مع البتروؿ والغاز فإف الصناعة )التحويمية( بم  نصيبيا في بداية فترة الدراسة أي في بالم -

% مف إجمالي التدفقات الداخمة العاـ ٛمميار دولار( بما يمثؿ نحو  ٘,ٔنحو ) ٕٛٓٓ/ٕٚٓٓ

                                                 
 أنظر فً ذلك: 1

Yilmaz kilikaslan etal. "Global Value Chain Integration and Productivity: The Case of Turkish 

Manufacturing firms", Working Paper no.1283, ERF, January 2019.   
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بالمقادير المطمقة حتى وربما كانت ىذه أعمى نقطة بمغتيا الصناعة  –مميار دولار(  ٛ,ٚٔ)
 ٕٔٙ)ٖٕٔٓ/ٕٕٔٓ؛ مع ميؿ للبنخفاض المعتدؿ ثـ الانخفاض الشديد في العاـ ٕٚٔٓ/ٕٙٔٓ

% ٕمميار دولار اي بنصيب نحو  ٖ,ٓٔمميوف دولار( مف إجمالي التدفقات الداخمة البالغة 
مميوف دولار( تقريبا في العاـ  ٖٕٗتقريبا. وارتفعت استثمارات الصناعة ارتفاعا طفيفا إلى )

مميار دولار تقريبا( بنصيب نسبي يقارب  ٘,ٕٔلي التدفقات الداخمة )مف إجما ٕٙٔٓ/ٕ٘ٔٓ
مميوف دولار( مف الإجمالي  ٙٚٚبمغت استثمارات الصناعة ) ٕٚٔٓ/ٕٙٔٓ%. وفي العاـ ٖ

يقدر البنؾ المركزي حجـ  ٕٛٔٓ/ٕٚٔٓ%.  وفي ٘مميارا أي بنصيب مقدر بنحو  ٖ,ٖٔالبال  
 ٖٙٔ,ٔمميوف دولار( كاف نصيب الصناعة منيا ) ٖٙٔ,ٖٔالتدفؽ الاستثماري الداخؿ بمبم  )

% إلا قميلب، وىي نسبة مرتفعة تشذ عف المتوسط المسجؿ لنصيب ٓٔمميوف دولار( أي بنحو 
 الصناعة طواؿ فترة الدراسة، مما يستدعي التأنّي في إصدار حكـ او تقديـ تفسير معيف لذلؾ.

 

 ية لمصناعة التحويميةالاستثمار الأجنبي المباشر والفروع البين 1-2-2
إلى أي حد حقؽ الاستثمار الأجنبي المباشر نقمة نوعية في التغمغؿ البيني داخؿ الفروع في 

مف خلبؿ إعطاء ثقؿ أكبر لمفروع ذات العمؽ  Inter-branch relations الصناعة التحويمية
 التكنولوجي وكثافة البحث والتطوير وما يسمى بالتكنولوجيا العالية نسبيا؟

إف ىذا يتطمب قياسات أكثر توسعا لقضايا مثؿ مدى خمؽ روابط امامية وخمفية لمقطاعات، ومدى 
نمو الإنتاجية )إنتاجية العمؿ والإنتاجية الكمية لمعوامؿ( ورفع مستوى تأىيؿ العمالة وجذب الفئات الأعمى 

ؿ البحث والتطوير)سيتـ فى ميارة مف قوة العمؿ، ومدى الاستفادة مف القدرات الابتكارية الخارجية وتدوي
رة تمتد منذ خلبؿ فت  GDPالفصؿ الرابع قيس أثر الاستثمار الأجنبى المباشر عمى معدؿ النمو فى  

ويزداد تعقيد البحث الآف في ىذه النقاط التي يمكف تمخيصيا في مدى نقؿ (، ٕٛٔٓ/ٕٚٔٓحتى  ٜٜٓٔ
درة عمى قيادة النمو كأقطاب صناعية )تصنيعية التكنولوجيا المتقدمة، عمى المستويات القطاعية الأكثر ق

بالأحرى(، ومف ثـ تحقيؽ درجة عالية مف التحوؿ الييكمي ومف سد فجوة الموارد والحيمولة دوف النقؿ 
عمى سبيؿ المثاؿ.  ذلؾ   Capital Flightالعكسي لرؤوس الأمواؿ مف خلبؿ ظاىرة "ىروب رأس الماؿ" 

في ظؿ تفاوت معدلات و أشكاؿ المشاركة في سلبسؿ القيمة -لدولي أف التغير في صيغة تقسيـ العمؿ ا
ربما يحوؿ دوف خمؽ سلبسؿ محمية لمقيمة المضافة ذات تماسؾ داخمي متمحور حوؿ  -المضافة العالمية

الذات فيما يخص البلبد النامية المستقبِمة للبستثمار الأجنبي، وخاصة منيا البلبد الأقؿ قدرة نسبيا عمى 
الابتكاري في المحظة الدولية الراىنة، كحالة جميورية مصر العربية، إلى -التكنولوجي-لصناعيالنيوض ا

 حد معيف، في الوقت الحالي.
 مف الممحؽ الإحصائي نجد ما يمي: ٗفي ضوء ما سبؽ، وبالرجوع إلى الجدوؿ رقـ 
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بشركات الاستثمار البيانات مأخوذة عف مصادر الييئة العامة للبستثمار والمناطؽ الحرة، وتتعمؽ  -ٔ
-ٔ-ٔ)بنظاـ العمؿ "داخؿ البلبد"( في قطاع الصناعات التحويمية خلبؿ فترة عشر سنوات مف 

والتي ظمت قائمة حتى نياية الفترة. ونقصد ىنا أنيا بيانات عف  ٕٛٔٓ-ٕٔ-ٖٔحتى  ٕٛٓٓ
مف  الشركات الخاضعة لقانوف الاستثمار، وليست شركات الاستثمار الأجنبي بالمعنى الدقيؽ

حيث التعريؼ. وربما مف ىنا يظير الاختلبؼ الشديد أحيانا بيف بيانات البنؾ المركزي وبيانات 
 ىيئة الاستثمار والمناطؽ الحرة، نظرا لاختلبؼ أسموب جمع البياف وطريقة الحساب.

مميار  ٕ٘بمغت جممة تدفقات رأس الماؿ المُصدَر لمشركات الصناعية في عشر سنوات ماقيمتو  -ٕ
مميار دولار كؿ سنة تقريبا، وىو مبم  جدّ متواضع  ٘,ٕمميوف دولار بمتوسط حوالي  ٕٕٗو 

 بالمعايير الدولية، وفؽ ما سبقت الإشارة إليو في البحث.

شركة  ٕٜ٘,ٖٔألؼ شركة )  ٕٖبم  عدد الشركات التي تـ تأسيسيا وظمت باقية حتى الآف نحو  -ٖ
مميوف (  ٛ,ٓة بأقؿ مف مميوف دولار )نحو بمتوسط لرأس الماؿ المصدر لكؿ شرك –بالتحديد( 

وىو ما يعني أنيا شركات صغيرة ومتوسطة الحجـ. ولا بإس في ذلؾ لو كانت شركات ابتكارية 
Start-ups.ولكنيا شركات إنتاجية وفؽ المقاييس الاعتيادية في معظـ البمداف النامية 

ا كما ىو متوقع( إنما يعود أف الشطر الأعظـ مف رأس الماؿ المصدر لمشركات ) ومف أعدادى -ٗ
إلى المواطنيف المصرييف، وىو ما يعني، إلى حد بعيد، عدـ نقؿ تكنولوجيا أجنبية مف خلبؿ 
عنصر الممكية لشركاء أجانب  )حيث بمغت مساىمة المصرييف مف إجمالي رأس الماؿ المُصدَر 

 جانب(.للؤ ٛ,ٗمميار لمجنسيات العربية و نحو  ٖ,ٕمميار دولار مقابؿ  ٛٔنحو 

إف ذلؾ لا يعني أنو لـ تحدث عمميات لنقؿ التكنولوجيا الأجنبية بوسائؿ أخرى غير الممكية، مثؿ 
عقود التراخيص بالمعرفة التكنولوجية وأسرار التصنيع. ولكف لا نممؾ البيانات التفصميمية حوؿ 

كة/شركة، مع ذلؾ، وىو ما لا يتيسر سوى بإجراء دراسات إمبيريقة مفصمة ودراسات لمحالة: شر 
وأنماط التصميمات     Industrial Processesالتعمؽ التقني في دراسة العمميات الصناعية 

اليندسية الأساسية والتفصيمية وغير ذلؾ مف الجوانب الفنية الضرورية لمحكـ المدقؽ عمى مستوى 
ات الصمة، ذالتكنولوجيا المستخدمة ومصادرىا الخارجية ونوعية الشركات العربية والأجنبية 

ولكف مف الممكف استخداـ الخبرة الحسية والحدس العقمي لنقوؿ إف والجدوى مف استخداميا، 
مف  -حتى الآف-الشركات المصرية الصغيرة والمتوسطة تعمؿ عند مستويات منخفضة نسبيا

يرا الإدارة والكفاءة التقنية، وخاصة مع عدـ فعالية البنى المؤسسية المنوط بيا ذلؾ. ونتوقع تطو 
وتحسينا في أداء ىذه البنى بعد الموافقة مؤخرا عمى إقامة جياز المشروعات الصغيرة 

 والمتوسطة)الصندوؽ الاجتماعي لمتنمية سابقا( و أصبحت تبعيتو لمجمس الوزراء مباشرة.   
أما مف حيث نوعية الصناعات فيلبحظ عمييا أف اغمبيا مما يطمؽ عميو الصناعات الخفيفة،  -٘

ى التكنولوجي البسيط نسبيا، وخاصة الصناعات الغذائية ومجموعة "الغزؿ والنسيج حيث المحتو 
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والملببس الجاىزة" والصناعات الخشبية وصناعات المعادف. بالإضافة إلى الصناعات الأكثر 
قابمية لتمويث البيئة والمحيط الحيوي مثؿ الكيماويات ) خاصة الورؽ والبلبستيؾ والأسمدة( وبعض 

-مميار دولار ٕ٘ء )وخاصة الأسمنت(. و مف إجمالي رأس الماؿ المصدر والبال  قرابة مواد البنا
مميار  ٕ,ٙفإف أكبر حصة تستاثر بيا مجموعة الصناعات الكيماوية "البسيطة" )  -كما أسمفنا

مميار  ٛ,ٗمميار دولار( تمييما الصناعات الغذائية ) ٛ,ٕدولار( وقد نضيؼ إلييا "مواد البناء" )
 مميوف دولار(.   ٜٖٚٙ( ثـ  المعادف )دولار

 

 وىناؾ فرعاف صناعياف نود الإشارة إلييما لأىميتيما وىما:
الصناعات اليندسية، ومف المفترض أنيا تمثؿ القمب المحرؾ لمتحوؿ الييكمي في الصناعة التحويمية؛  -ٔ

بر منو إلى "أدوات كيربائية مميار دولار يذىب الجزء الأك ٕ,ٖولكنا لاحظنا أف رأسماليا المصدر البال  
نارة" بمبم  و  مميوف  ٙٛٚبمبم   -أي سمع استيلبكية معمّرة-زة كيربائية ومنزلية"ي"أجمميوف دولار، و ٕٛٛا 

وىي تعتبر صناعة تجميع إلى حد كبير أكثر مف كونيا "صناعة  –و "السيارات ووسائؿ النقؿ" ، دولار
إذا صح التعبير، وىي  صناعة )قمب القمب(ر. أما مميوف دولا ٘,ٙٔٚتصنيع المكونات" حيث تأخذ 

مميونا،  ٖ,ٙٛمميوف دولار، ولـ تأخذ الإلكترونيات سوى  ٕٜ٘"المعدات والآلات وقطع غيارىا" فقد اخذت 
 مميوف دولار. ٘ٛ,ٔوأخذت "مناطؽ تكنولوجية وحضّانات عممية" 

 

مميار(   ٜ,ٔإلى ما يسمى "أدوية" ) مميوف دولار، يذىب أغمبيا ٕٕٗ٘الصناعت الدوائية، وقد أخذت -ٕ
و لكف ىؿ يتـ الجزء الأساسي مف صناعة الأدوية داخؿ البلبد، أـ يتـ شراء البراءات والابتكارات والمواد 

 الفعالة مف الشركات الأجنبية عابرة الجنسيات و المقيمة مقراتيا الرئيسية في الخارج؟.
 

 صافي الاستثمار الأجنبي المباشر 
" الفرؽ بيف التدفقات الاسثمارية المباشرة الداخمة و بيف تمؾ صافي الاستثمار الأجنبي المباشريمثؿ "   

فإف ىذا يمثؿ إضافة  -التدفقات الخارجة. وكمما كاف صافي الاستثمار كبيرا نسبيا_ في حالة البلبد النامية
ية. وعمى العكس فإف ضآلة حجـ لمتمويؿ المتاح لمتنمية عبر الزمف في البلبد التي تعوزىا الموارد المال
 "الصافي" نسبيا تؤشر إلى صغر حجـ الوعاء التمويمي المتاح لمتنمية.

وعمى العكس فإف الاقتصادات الأكثر تقدما والتي لاتكوف معنية كثيرا بتحقيؽ فارؽ موجب بيف     
لخارجية إلى اقصى حد التدفقات الداخمة والخارجة، بؿ وتسعى في عديد الأحياف إلى تطوير استثماراتيا ا

تاوات التكنولوجيا المحصمة واكتساب النفوذ و تعظيـ  المزايا في  ممكف، بيدؼ تعظيـ الربحية وعوائد وا 
مجالات اقتصادية متنوعة كالتبادؿ التجاري، بالإضافة إلى تعزيز المكانة الاستراتيجية لمدولة عمى 

 الصعيد الإقميمي والعالمي.
لنامية تسعى إلى محاصرة قنوات تسرب الأمواؿ إلى الخارج، مف خلبؿ قنوات وىكذا، فإف البلبد ا    

أسواؽ الماؿ، وخاصة مف خلبؿ أعماؿ المضاربة برؤوس الأمواؿ اليائمة، ومف خلبؿ مدفوعات خدمة 
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وكذلؾ ايضا مف خلبؿ التحويلبت  -الديف وتمويؿ العجز في ميزاف التجارة المنظورة وغير المنظورة
ستثمارات الأجنبية داخؿ البلبد ) الأرباح و المدفوعات التكنولوجية بالإضافة إلى استرداد المرتبطة بالا

يتأثر باستثمارات  صافي الاستثمار الأجنبي المباشر في الدوؿ الناميةأصؿ رأس الماؿ(. وبرغـ أف 
ربما  ، اقتصاديا والمقيميف في العالـ الخارجي، بما يمكف أف يكوف لو مف آثار إيجابية عمى البمد المرسؿ

استراتيجيا، إلا أف الدوؿ النامية تخشى بالذات مف الآثار السمبية لحرية تحويؿ رؤوس الأمواؿ لمخارج، 
و غالبا مايتـ  Capital Controlsوخاصة في غيبة الضوابط الضرورية عمى حركات رؤوس الأمواؿ 

س الأمواؿ فيما يعرؼ بظاىرة "ىروب رأس الاىتماـ بذلؾ مف خلبؿ عممية القياس لمتسربات المحتممة لرؤو 
.  تتطمب عممية القياس ىذه جيدا في الوصوؿ إلى البيانات، ولذلؾ حاوؿ Capital flightالماؿ" 

الاقتصاديوف اقتراح طرؽ قياس ميسرة إلى حد ما، غالبا مف خلبؿ بيانات موازيف المدفوعات. وتوجد 
مف خلبؿ الاستدلاؿ عميو مباشرة وخاصة مف بند " السيو ثلبثة طرؽ اساسية لمقياس: الطريقة المباشرة 

 Residualأو "المتبقي"   ويطمؽ عمييا طريقة حساب البواقي-والخطأ". والطريقة الثانية غير المباشرة
صافي الاستثمار واؿ )الزيادة في الديف الخارجي و وتقوـ عمى حساب الفرؽ بيف مصادر رؤوس الأم

دامات رأس الماؿ )الزيادة في الاحتياطيات الرسمية و عجز الحساب الأجنبي المباشر( وبيف استخ
 .ٔالجاري(. اما الطريقة الثالثة فيي خميط ىجيف مف الطريقتيف المباشرة وغير المباشرة

وايا كانت طريقة القياس فإف صافي الاستثمار الأجنبي المباشر في حالة دولة مثؿ مصر، يشكؿ 
ؽ وقياس تسربات رؤوس الأمواؿ لمخارج.  وحيث إف مصر قد سنت متغيرا رئيسيا  في عممية اشتقا

( موجية نحو جذب الاستثمارات الوافدة بكافة ٕٚٔٓلعاـ  ٕٚتشريعات متتالية )أحدثيا القانوف رقـ 
السبؿ، مف خلبؿ التسييلبت المالية والتيسيرات والإعفاءات الضريبية، بالإضافة إلى الحرية الكاممة في 

وعوائد الممكية الأخرى وأصؿ رأس الماؿ، برغـ التعقيدات الإدارية، كما اعتبرت الحقوؽ تحويؿ الأرباح 
التكنولوجية بمثابة أصوؿ رأسمالية يمكف حساب قيمتيا المالية، فمذلؾ يمزـ الحرص في المحاسبة المالية 

 لمشركات وتحويؿ مستحقاتيا لمخارج بالعملبت الأجنبية.
رتفاع تدفقات الاستثمار الخارجة مف مصر، مع تواضع أحجاـ لذلؾ يمكف استشعار القمؽ مف ا

-3)وفؽ الجدوؿ رقـ ٕٛٓٓ/ٕٚٓٓالتدفقات الداخمة، كما يتبيف مف بيانات السنة الأولى مف فترة الدراسة 

مميار لمتدفقات الخارجة،  ٙ,ٗمميار دولار مقابؿ  ٛ,ٚٔمف الممحؽ( حيث كانت التدفقات الداخمة نحو  1
بمغت التدفقات الداخمة  ٕٛٔٓ/ٕٚٔٓمميار دولار، وفي السنة الأخيرة  ٕ,ٖٔي منيما بحيث بم  الصاف

مميار  ٚ,ٚمميار لمتدفؽ نحو الخارج، ومف ثـ تـ تسجيؿ صاؼٍ بمقدار ٗ,٘مميار دولار مقابؿ  ٔ,ٖٔ
 . دولار تقريبا

 

                                                 
1
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Scienpress Ltd, 2012 
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 2017لسنة  72التشريع المصري للاستثمار الأجنبي:قانوف الاستثمار رقـ  1-3
 الإمكانية المحتممة لجذب الاستثمار الأجنبي المباشر في مصر: 1-3-1

ماىي العوامؿ الرئيسية المفسرة لتدفؽ الاستثمار مف الدوؿ والشركات القائمة بالاستثمار إلى البلبد 
 المستقبِمة ليذا الاستثمار؟

لنسبية مف حيث تتعدد العوامؿ المذكورة وتتنوع مف حيث وزنيا النسبي  في جانب الكيؼ، والأىمية ا
 الكـ، وفيما يمي نشير إلى بعضيا: 

انطباع صورة معينة عف البمد مف وجية نظر الحكومات والمستثمريف الأجانب. حيث تمعب عدة  -
عوامؿ أدواراً أساسية في ذلؾ، مثؿ مدى الاستقرار الأمني والسياسي، و كفاءة و فاعمية جياز 

 الأجانب. الدولة، ووضع الحريات الأساسية لممواطنيف و
مدى وضوح و استقرار وفاعمية الإطار التشريعي اللبزـ لجذب التدفقات مف الخارج وتوجيييا إلى  -

القطاعات ذات الأولوية، ومف ثـ تعظيـ المنافع و "تدنية" الأعباء؛ و كذلؾ آلية إنفاذ القانوف، و 
 درجة الفساد الإداري والاقتصادي.

خصائص قوة العمؿ، ومدى توفر الموارد الطبيعية، معطيات عوامؿ الإنتاج وخاصة مف حيث:  -
مع ملبحظة اف الوفرة النسبية لبعض السمع الأساسية، وخاصة مف قطاع المحروقات قد تشجع 

    عمى اتباع ما يسمى بمسمؾ "التماس الريع".
از الطاقة الاستيعابية لرأس الماؿ، وخاصة مف حيث توفر المرافؽ والمنافع الأساسية، وكفاءة الجي -

 النقدي والائتماني و أسواؽ الماؿ.
مدى وجود قطاع محمي للؤعماؿ قادر عمى الاستقطاب والمشاركة مع رأس الماؿ الأجنبي في  -

 القطاعات ذات الأولوية.
مدى توفر رؤية استراتيجية مفصمة ذات أولويات محددة مع القدرة عمى التنفيذ في مدى زمني  -

 (.ٖٕٕٓدامة معيف )عمى غرار "رؤية التنمية المست
 الاعتبار الاستراتيجي المتعمؽ بموقع الدولة نفسيا مف النظاميف الإقميمي والدولي. -

وما ، ٕٚٔٓلعاـ  الإطار التشريعي متمثلب في إصدار "قانوف الاستثمار"وفيما يمي نمقي نظرة عمى 
 ينطوى عميو مف عوامؿ جذب أو طرد للبستثمار الأجنبى .

 

 لقانوف بعض الملاحظات حوؿ ا 1-3-2
مف خلبؿ قراءة القانوف )الممحؽ( يمكف أف نتوصؿ تحميميا، بخصوص المزايا الممنوحة لممستثمريف، 

 وخاصة الأجانب منيـ، سواء كانت مزايا مالية )ضريبية وغيرىا( أو غير مالية، إلى ما يمي:
الأجنبية  تطبيؽ مبدأ "المعاممة الوطنية" عمى الاستثمارات الأجنبية، أي معاممة المشروعات -

 تثمر الوطني.معاممة مماثمة لتمؾ الممنوحة لممسالمقامة في مصر 
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اعتبار الأصوؿ المعنوية وحقوؽ الممكية الفكرية بمثابة ماؿ مستثمر، تقدر قيمتو المادية مف  -
خلبؿ ترتيبات تعاقدية، يتـ التوصؿ إلييا مف خلبؿ التفاوض. ومعموـ أف نتيجة التفاوض يحددىا 

لتساومية بيف البائع و المشتري لممعمومات التكنولوجية و الأسماء و العلبمات تفاوت القوة ا
التجارية، والتي تصب في العادة لصالح البائع، باعتباره صاحب القوة الأكبر كمالؾ لمحقوؽ 
الفكرية والمعنوية، و حيث التممّؾ تغمب عميو الصفة الاحتكارية والاستئثارية )المالؾ الحصْري( 

Exclusive. 
حرية تحويؿ الأمواؿ إلى الخارج، سواء تحويؿ الأرباح أو أصؿ رأس الماؿ، دوف أية قيود أو  -

 .Capital controlsضوابط مفروضة عمى حركة رؤوس الأمواؿ 
حرية الاستيراد والتصدير لممشروعات، دوف القيد في سجلبت المستورديف والمصدريف، مع  -

 التيف.السماح بإنشاء منافذ جمركية خاصة في الح
%، مع إمكاف رفع النسبة ٕٓ% وٓٔالحؽ في استخداـ عمالة أجنبية في حدود تتراوح بيف  -

 استثناء مف ذلؾ، لبعض المشروعات )الاستراتيجية(.
منح إعفاءات ضريبية متنوعة، وخاصة لممشروعات الواردة فيما يسمى بالخريطة الاستثمارية )مع  -

كما يجوز  -لشكؿ الدقيؽ حتى الوقت الراىف(ملبحظة أف مثؿ ىذه الخريطة غير محددة با
 % مف رأس الماؿ المدفوع حتى تاريس مزاولة النشاط.ٓٛالخصـ مف وعاء الضريبة حتى 

والتدريب الفني، والحصوؿ عمى ، منح حوافز إضافية متنوعة فيما يتعمؽ بتكاليؼ توصيؿ المرافؽ -
 ة(.)مع إمكاف تقديـ حوافز أخرى غير ضريبي -الأراضي الصناعية

منح إعفاءات ضريبية أخرى إضافية لممشروعات المقامة بنظاـ "المناطؽ التكنولوجية"، مف قبيؿ  -
 الإعفاء مف الضرائب والرسوـ الجمركية لما يتـ استيراده مف الآلات والمعدات لمزاولة النشاط.

 استنتاجات عامة 1-3-3
الصمة الأوثؽ بموضوع الدراسة مف الاستعراض التحميمي السابؽ لمواد )قانوف الاستثمار( ذات 

، : )ضمانات وحوافز الاستثمار( ممىء بكثير مف المزايا المالية الباب الثانىإف  نخمص إلى ما يمي:
وقد يكوف مف الميـ اف نذكر أف المشروعات الاستثمارية، وخاصة الأجنبية وخاصة الضريبية والجمركية، 

لقرار بالاستثمار، لممزايا الضريبية بالذات، مقارنة مع كؿ عند اتخاذ ا، منيا، لاتعطي أىمية نسبية كبيرة
التسييؿ ثمف الأراضي أو تقديميا بالمجاف(، و الدعـ المباشر)كما في حالة توصيؿ المرافؽ ورد  مف:

 الإداري.
 

: )نظـ الاستثمار( يحتوي عمى العديد مف الإجراءات الإدارية ذات الطابع  الباب الثالث فإ -
 ار، وفي حدود متفاوتة بيف أنظمة الاستثمار المختمفة.التقييدى للبستثم
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" لتزيد مف الإجراءات الإدارية ذات الطابع التقييدي المذكورة، وخاصة اللائحة التنفيذيةوتأتى " -
بالنظر إلى العيوب الموروثة المشيودة لأقساـ مف الجياز الإداري لمدولة، مما يستوجب دراسة 

 خاصة .
لعاـ  ٖٛ)وفؽ القانوف رقـ  المناطؽ الاقتصادية الخاصةمف كما يلبحظ غموض الموقؼ  -

، لا بؿ يكرر الإشارة إلى أنو )مع عدـ الإخلبؿ بأحكاميا(، إذ القانوف الجديد لا يمغييا، (ٕٕٓٓ
ولكنو، مف الجية المقابمة، لا يقدـ تنظيما خاصا ليا و لا يدرجيا صراحةً ضمف أنواع المناطؽ 

  يا.التي يعتمدىا ويَعتمِد عمي
 

 مقترحات بخصوص تفعيؿ الإطار التشريعي للاستثمار الأجنبي 1-3-4
بعد الاستعراض التحميمى السابؽ لقانوف الاستثمار والاستنتاجات الأساسية المترتبة عميو، كما وردت 

 بإيجاز آنفا، يمكف أف نقدـ المقترحات التالية :
 لأجنبى المباشر فى مجاؿ قد يكوف مف المناسب التفكير فى إصدار تشريع خاص للبستثمار ا

الأجنبى دوف الاستثمار  التكنولوجيا المتقدمة بالذات، بحيث :يكرس التشريع المقترح للبستثمار
يوجو و ير المباشر )فى الحوافظ المالية(، دوف الاستثمار غ، ويكرس للبستثمار المباشرالداخمى، 

خر، مف الشركات الأجنبية، خصّيصا لتشجيع انتقاؿ التكنولوجيا المتقدمة، وليس لأي غرض آ
سواء كانت مف صنؼ الشركات الدولية العملبقة المحتكرة حاليا لبراءات الاختراع النافذة وأسرار 

، أو مف الشركات الابتكارية الناشئة عمى الصعيد الدولي في مجالات Know-howالتصنيع  
مجوء إلى آلية إبراـ عقود رائدة مثؿ "إنترنت الأشياء". وقد يكوف مف المناسب أيضا أف يتـ ال

ف كاف  التراخيص التكنولوجية، بدلا مف الاستثمار المباشر، كمما أمكف ذلؾ، وىو الأفضؿ، وا 
 الأصعب خلبؿ المراحؿ الأولى مف التنمية الرقمية.

 المادة الأولى، بحيث تتضمف ، نقترح أف يتكوف التشريع المذكور مف مادتيف إلى أربع مواد فقط
أى الاستثمار الأجنبى، وفى قطاع التكنولوجيا المتقدمة  -لنطاقو النوعى والنظامىتحديداً  مثلا،

ما يفيد تقديـ أقصى حد ممكف لمحوافز والضمانات الممكنة،  المادة الثانيةو تتضمف  -بالتحديد
بشكؿ تفاضمي أو تفضيمي،  حسب القواعد المرعية في ىذا الشأف، وبما يتقارب مع أمثاليا في 

 اىضة صناعياً في مراحؿ تنميتيا التكنولوجية الأولى. الدوؿ الن

  بالنص عمى إعفاء الشركات المستثمرة مف جميع القيود، عدا ما يتعمؽ  المادة الثالثة، مثلا،وتقوـ
سواء   Data Sovereigntyمنيا باعتبارات "الأمف القومي"، اعتبارات "السيادة البياناتية لمدولة" 

عامة أو البيانات الشخصية للؤفراد، و كذا "أمف النظـ" في قطاع المعمومات فيما يتعمؽ بالبيانات ال
 أمف فضاء الشبكات. -التكنولوجية، و "الأمف السيبراني"
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  فتقضي، إف لزـ الأمر، وفي حالات محددة،  ،وفؽ ىذا المقترح التوضيحي المادة الرابعة،أما
يكاؿ الميمة إلى مجموعة إشرافية بإعفاء المستثمريف مف المجوء إلى الجياز الإدارى الت قميدي، وا 

 محدودة العدد ومحدّدة المياـ عند أعمى مستوى تنفيذي مسئوؿ.

   ،يتـ الاستفادة  عند سفّ التشريع المقترح مف التشريعات النافذة فى بعض دوؿ شرؽ آسيا الرائدة
لزمانية والمكانية ذات الظروؼ المقاربة لنا نسبيا، مثؿ ماليزيا؛ مع العمـ باختلبؼ الظروؼ ا

 .والموضوعية بيف تجارب الدوؿ الآسيوية  والتجربة المأمولة في مصر  خلبؿ المرحمة القادمة
 
 

 خاتمة -1أىـ استخلاصات الفصؿ
 ي تتركز الاستثمارات الأجنبية المباشرة عمى المستوى العالمي، مف حيث التدفقات نحو الخارج ف

ؿ النامية الكبيرة، في مقدمتيا الصيف. أما الدوؿ المستقبِمة مف الدو عدد قميؿ مف الدوؿ المتقدمة، و 
لملبستثمارات فإنيا تتركز مرة أخرى في مجاؿ التدفقات بيف الدوؿ المتقدمة وبعضيا البعض، 

 بالإضافة إلى عدد مف الدوؿ النامية "الناىضة صناعيا".
 

ر أيٌّ منيما فاعلب في مجاؿ تدفقات وفي الحالتيف فإف القارة الإفريقية، والمجموعة العربية، لا يعتب
الاستثمارات الدولية خارج الصناعات الاستخراجية والأنشطة الأولية عموما، سواء منيا الاستثمارات 

 الخارجة أو الداخمة.
  إف الاستثمارات الأجنبية المباشرة في الصناعة التحويمية و الخدمات العممية والتكنولوجية، مرتبطة

 ي سلبسؿ القيمة الضافة العالمية.عضويا بالمشاركة ف

  إف الصادرات مرتبطة بمعدؿ المشاركة في سلبسؿ القيمة المشار إلييا، ومف ثـ فإف اكتساب
متحصلبت الصادرات مرتبط بالاندماج المشار إليو في دورة الإنتاج الذي يتـ تدويمو بسرعة فائقة 

 وبقوة غير مسبوقة عبر الزمف.

 ي مصر كاف أثرىا جدّ محدود عمى عممية التحوؿ الييكمي للبقتصاد إف الاستثمارات الأجنبية ف
المصري، مف زاوية النصيب النسبي لمقطاع الصناعي التحويمي، والأنصبة النسبية لمقطاعات 
الصناعية الفرعية الأكثر قدرة عمى خمؽ الروابط الأمامية والخمفية و عمى زيادة الإنتاجية في 

كما يتطمب تعظيـ صافي الاستثمار الأجنبي عناية خاصة، بدءً   الأجميْف المتوسط و الطويؿ.
 مف الإطار التشريعي.

                                                 
1

رى يُبلشخ لبٌَٕ الاطزثًبر انًظزٖ ْٕٔ ٚؼكض انجٛئخ انذاخهٛخ ، ٔحٕل رؼزع انفظم نهجٛئخ انذٔنٛخ نلاطزثًبر الأخُجٗ ، ٔ 

"انزطزق نجمٛخ انؼٕايم انزٗ رؤثز ػهٗ يُبخ الاطزثًبر ٔخذة الاطزثًبر الأخُجٗ يٍ رٛظٛز الأػًبل ٔرؼشٚش الاطزثًبر 

نحًبٚخ انٕؽُٛخ ، انظٛبطبد ٔحٕافشِ ٔطٛبطبد انؼًم ْٔٛكم الأطٕاق ٔانظٛبطبد انزدبرٚخ )انزؼزٚفخ اندًزكٛخ ، طٛبطخ ا

انؼزٚجٛخ ، ٔحٕل يحذداد يُبخ الاطزثًبر( ، ٚزخٗ انزخٕع نذراطخ يؼٓذ انزخطٛؾ انمٕيٗ ، "طؼز انظزف ٔػلالزّ 

 . 26-18، ص  2018( ، 291ثبلاطزثًبراد الأخُجٛخ فٗ يظز" ، طهظهخ لؼبٚب انزخطٛؾ ٔانزًُٛخ رلى )
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  إف الإطار التشريعي المصري الراىف، الموجو للبستثمار في الداخؿ والمناطؽ الحرة والاستثمارية
وخاصة مف حيث التسييلبت ، والتكنولوجية، يقدـ العديد مف المزايا المالية لممستثمر الأجنبي

ريبية و تيسير التدفقات المالية العكسية إلى الخارج وبأقؿ قدر ممكف مف ضوابط حركة رأس الض
وفي المقابؿ فإف ىناؾ قدرا مف الإفراط النسبي في القيود الإجرائية   Capital Controlsالماؿ 

المفروضة مف الجياز الإداري عمى إقامة المشاريع وتشغيميا بكفاءة وتحويؿ أصؿ رأس الماؿ 
 لأرباح.وا

 

  كما تجدر الإشارة إلى أف المشرّع المصري لـ يستحدث حتى الآف قواعد تفضيمية خاصة يكوف
مف شأنيا المساعدة في توجيو الاستثمارات، في ىيكميا القطاعي والجغرافي، بالقدر المحقؽ 

قات لانتقالات التكنولوجيا المتقدمة مف الخارج، وفؽ رؤية محددة عمى المستوى التفصيمي لمعلب
المتبادلة بيف الفروع الصناعية والخدمية ذات الصمة. ىذا مع العمـ بما تضمنتو التشريعات مف 

 قواعد جاذبة بشكؿ عاـ في المناطؽ الاستثمارية و التكنولوجية.

  نظرا لمظروؼ السابقة، فإف مصر تحتاج إلى تشجيع الاستثمارت الأجنبية في مجاؿ التصنيع
 يا، أي خارج الصناعة الاستخراجية لمبتروؿ والغاز.التحويمي المتقدـ تكنولوج

  كذلؾ يجب إعطاء أفضمية خاصة لحركة التكامؿ العربي والإفريقي، ابتداء مف فتح أسواؽ
تصديرية في إطار "منطقة التجارة الحرة العربية الكبرى" و"السوؽ المشتركة لمجنوب والشرؽ 

 كوميسا". -الإفريقي
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 ثانىلفصؿ الا
الديوف الخارجية ومدى ارتباطيا بأىداؼ التنمية المستدامة والمعايير 

 الاسترشادية  في إدارتيا
 :تمييد

بمثابة قضية جديدة، كما وأنيا الآف لا تمس دوؿ مدينة معينة  مشكمة الديوف الخارجيةلا تعتبر 
أسرىا وعمى نظاـ التجارة ولا دائنييا فحسب، بؿ إنيا أصبحت تؤثر وبشكؿ خطير عمى عممية التنمية ب

والمدفوعات فمع النمو الشديد الذي حدث في ىذه الديوف وما نتج عنو مف نمو متعاظـ في أعبائيا، فقد 
وجد عدد كبير مف الدوؿ المدينة نفسو أماـ اختيار مرير بيف تحقيؽ النمو والتنمية مف ناحية وبيف خدمة 

 الديوف الخارجية مف ناحية أخرى.
ف الخارج لا يمكف اعتبارىا ملبذاً لمدولة الضعيفة أو المتدىورة اقتصادياً، بؿ ىي والاستدانة م

سموؾ اقتصادي تعتمد عميو الدوؿ بمستوياتيا المختمفة لموصوؿ إؿ أىدافيا التنموية.  والديوف الخارجية 
ف الديوف لمدوؿ النامية ليست مشكمة الطرؼ المديف فحسب، بؿ ىي أيضاً مشكمة الدائنيف، وعندما تكو 

صغيرة فإنيا تصبح المشكمة الوحيدة في البمد المديف، أما إذا كاف حجـ الديف الخارجي كبير فإف الطرؼ 
الدائف يكوف عمى قدر كبير مف الاىتماـ بحؿ المشكمة.  وتشارؾ بنوؾ البمداف المتقدمة ومؤسسات 

ءة المالية حتى لا تتعرض للئفلبس.  التمويؿ الدولية في منح اعتمادات لمبمداف النامية بغرض تحفيز الملب
ويعتقد البعض بأنو خوفاً مف اختلبؿ التوازف في النظاـ المالي العالمي، فمف المحتمؿ أف يكوف الدائنوف 
مستعدوف لمزيد مف التنازلات في الأعواـ القادمة فقط لمحفاظ عمى الملبءة المالية لبعض الدوؿ النامية، 

فية التفاوض بيف الدوؿ النامية والجيات المانحة عمى أدنى أسعار لمفائدة وتبقى المعضمة الرئيسية في كي
(Gorniewicz, G., 2009). 

وتعد مصر واحدة مف الدوؿ النامية التي عانت مف مشكمة الديوف الخارجية عمى مدى تاريخيا 
بيئة الحديث، فقد شيد الاقتصاد المصري منذ بداية التسعينيات تحولات وتغيرات جوىرية في ال

الاقتصادية، وذلؾ مف خلبؿ اتباع سياسات الإصلبح المالي والنقدي وفقاً لبرنامج الإصلبح الاقتصادي 
، والذي تضمف مجموعة مف ٜٜٓٔالذي تـ الاتفاؽ عميو مع صندوؽ النقد الدولي في يناير عاـ 

 قتصادي.السياسات والإجراءات الاقتصادية التي طبقت بيدؼ الوصوؿ إلى استعادة التوازف الا
وترتبط مشكمة الديوف الخارجية ارتباطا وثيقا بالنظاـ المالي والائتماني العالمي، حيث إف النجاح أو 
الفشؿ في علبجيا يؤثر عمى مستقبؿ حركة رؤوس الأمواؿ الدولية وعمى التعاوف الدولي، ويتناوؿ ىذا 

 الفصؿ المحاور التالية:
 الفترة في وتطوره مصر في الخارجي الديف (ٕٖٓٓ – ٕٓٔٛ:) 
 الخارجي الديف استدامة 
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 مصر في الخارجي الديف ىيكؿ 
 التنمية تمويؿ في( الخارجية القروض) الأجنبية الأمواؿ رؤوس استخداـ أبعاد 
 تونس، اليند والبرازيؿ :أخرى دوؿ تجارب واقع مف التنمية تمويؿ في ودورىا الخارجية الديوف 
 التنمية داؼأى تحقيؽ في مصر في الخارجي الديف دور 
 الاستدانة الخارجية كمصدر لمتمويؿ عف الناتجة والتكاليؼ المنافع 
 التنمية في دوره وتفعيؿ الخارجي لمديف السمبية الآثار مف لمحد المقترحات أىـ 
 أىـ الدراسات السابقة ذات الصمة 2-1
  ،لاستثمارات أجنبية تناولت الديف العاـ الخارجي وسياسة تحويمو  (،2017دراسة )عبد الغفار فاروؽ

بالتطبيؽ عمى مصر، وتعرضت لأىـ مشاكؿ تفاقـ أزمة الديوف في مصر، والمتمثمة في طبيعة 
استخداـ القروض الخارجية مف خلبؿ استخداميا في تسديد عجز الموازنة واستيراد السمع الاستيلبكية 

تشجيع الاستثمارات  وغيرىا.  وتوصمت الدراسة إلى ضرورة الحد مف الاقتراض الخارجي مف خلبؿ
الأجنبية وتوفير المناخ المناسب ليا، بالإضافة إلى التوسع في سياسات تحويؿ الديوف الخارجية 
لاستثمارات تنموية لمحد مف عبء الديوف الخارجية مع ضرورة توضيح اليدؼ مف تحويؿ تمؾ الديوف 

ت ورفع معدلات التنمية أو اف مف أجؿ معرفة ما إذا كانت ىذه السياسة تيدؼ إلى زيادة الاستثمارا
 ليا آثاراً سمبية مف الممكف أف تؤثر عمى استقلبؿ القرارات الاقتصادية.

  دراسة لػ(Catherine P. ,Helene P. and Luca R., 2011)،  تـ فييا تقييـ الأثر غير
 Panelيؽ دولة نامية وبتطب ٖٜالخطي لمديوف الخارجية عمى النمو باستخداـ البيانات التاريخية لػ 

Data Analysis خمص الباحثوف إلى أف متوسط المديونية ذات أثر سمبي بنسبة تتراوح بيف ،ٖ٘ %
 % مف الناتج المحمي الإجمالي، وأف الأثر الحدي يقدر بنحو نصؼ ىذه القيمة.ٓٗإلى 

  دراسةAbu Taleb and Hamad, 2010)،)  اىتمت بفحص سياسة الديف الخارجي في مصر
ومقارنتيا بالوضع الأمثؿ، ووجدا أف الديف الخارجي المصري كاف أكبر  ٕٛٓٓ-ٜ٘ٛٔخلبؿ الفترة 

 كاف الديف الخارجي أقؿ مف المستوى الأمثؿ. ٜٜٚٔ، وبعد ٜٜٚٔمف المستوى الأمثؿ قبؿ عاـ 

  دراسةEl-Mahdy, Adel & Torayeh, Neveen, 2009))  قامت بتحميؿ ودراسة بيانات
باستخداـ نموذج التكامؿ المشترؾ، وتوصمت إلى  ٕٙٓٓ-ٜٔٛٔرة الديف العاـ في مصر في الفت

نتيجة مفادىا أف الديف العاـ في مصر بشقيو المحمي والخارجي لو تأثير سمبي قوي عمى النمو.  كما 
تـ دراسة مدى استدامة الديوف ونتج عف ذلؾ أف مسار الديوف المتبع في مصر كاف مستداماً خلبؿ 

و لـ يؤد إلى تدىور في معدلات النمو الاقتصادي، ولكي تظؿ الديوف الخارجية فترة الدراسة، بمعنى أن
مستدامة في المستقبؿ، يمزـ إجراء إصلبحات مالية كبيرة واعتماد سياسات لمحفاظ عمى معدلات نمو 

 متزايدة. 

  دراسة(Ghulam, M., 2005)تناولت أثر التمويؿ الخارجي عمى التنمية الاقتصادية في باكستاف ، 
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، وبينت الدراسة أف الدوؿ النامية بشكؿ عاـ وباكستاف بشكؿ خاص تعاني ٕٕٓٓ -ٜٓٙٔلمفترة مف 
مف وجود واضح لمفجوات التمويمية الخارجية والداخمية، مما دفع تمؾ الدوؿ إلى الاستعانة بالتمويؿ 

الدولة نحو الخارجي، وبسبب افتقار باكستاف لمسياسات الاستثمارية الحكيمة، أدى ذلؾ إلى توجو 
الاعتماد عمى المساعدات الخارجية والاستدانة مف الخارج كمصدر لمتمويؿ.  وفي النياية تـ التوصؿ 
إلى أف المساعدات الخارجية ليا أثر إيجابي يتمثؿ في زيادة الناتج المحمي الإجمالي ونشر التكنولوجيا 

زاف المدفوعات وكذلؾ عجز في مختمؼ القطاعات الاقتصادية، بالإضافة إلى خفض العجز في مي
الموازنة.  أما الأثر السمبي لممساعدات الخارجية فيتمثؿ في أف ىذه ىذه المساعدات أخذت تحؿ محؿ 

 الادخار المحمي، بالإضافة إلى ارتفاع حجـ الديف الخارجي.

  دراسةPedro Alba, Al-Shawarby & Farrukh Iqbal, ECES, 2004) ) والتي قامت
الديف العاـ في مصر في ضوء التطورات المالية في السنوات الأخيرة حتى قبؿ عاـ بتقييـ استدامة 

، وذلؾ (debt-output trajectory)الناتج  -. وقاـ الباحثوف بإجراء محاكاة لمسار الديفٕٗٓٓ
استناداً إلى افتراضات مختمفة في المتغيرات الاقتصادية الكمية الرئيسية. وخمصت الورقة إلى عده 

أىميا، ارتفاع معدؿ الديف لمناتج في مصر مقارنة بعينة مف الدوؿ ذات الدخؿ المتوسط نتائج 
المنخفض، وأف ىذا الديف يرجع أساساً إلى اعتبارات ىيكمية وليست دورية.  وأشارت نتائج المحاكاة 

 إلى أىمية إجراء تعديؿ مالي لمحد مف زيادة الديف وتعزيز القدرة عمى الاستدامة المالية.

  اسة درJurgen Kaiser & Alain Lambert, 1995) ) وىي مف أوائؿ الدراسات التي تناولت
مف أجؿ التنمية المستدامة، وممارسات تحويؿ الديوف لاستثمارات.  وخمصت  موضوع مقايضة الديوف

تمؾ الدراسة إلى أف مقايضة الديوف مقابؿ التنمية ىي أكثر مف مجرد عممية مالية، فيي عممية 
ستخداـ ناتج عممية التحويؿ بشكؿ يكوف أكثر تعقيداً مف العممية المالية نفسيا.  وعادة ما تتـ تتضمف ا

تمؾ العممية في الدوؿ التي يرتفع بيا معدؿ التضخـ ويضعؼ بيا النظاـ المصرفي كما في الدوؿ 
 النامية بشكؿ عاـ.

 (2018 – 2003في مصر وتطوره في الفترة ) الخارجي الديف 2-2
عديد مف المنظمات الاقتصادية الدولية مثؿ منظمة التعاوف الاقتصادي والتنمية وضعت ال

OECD   :وصندوؽ النقد والبنؾ الدولييف وكذا بنؾ التسويات الدولية تعريفاً لمديف الخارجي ينص عمى
"الديف الخارجي الإجمالي، في وقت معيف، ىو المقدار القائـ مف الخصوـ الجارية الفعمية، وليس 

حتمالية، عمى المقيميف في اقتصاد ما لغير المقيميف، والذي يقتضي أداء مدفوعات مف الطرؼ المديف الا
 . ٔلتسديد المبم  الأصمي و/أو الفائدة في وقت ما في المستقبؿ"

                                                 
1
 "Gross external debt, at any given time, is the outstanding amount of those current, and not contingent 

liabilities owed to non-residents by residents of an economy that require payment(s) either of principal and/or 

interest by the debtor at some point(s) in the future".  External Debt Statistics: Guide for Compilers and Users 

(Draft), IMF, Washington DC, March 2003, Appendix III, Glossary of Terms. 
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، ةلمدول الخارجية المالية الالتزامات في ممثلب الخارجي، لمديف شاملبً  مفيوماً  يُعد التعريؼ وىذا
 ىذا ومفد.  البلب خارج لمدائنيف يستحؽ الذي البلبد في الكمي الديف مف الجزء ذلؾ ىو جيالخار  فالديف

 في يتمثؿ )مصر ديوف) عميو يطمؽ وما الشامؿ المفيوـ بيذا الخارجى الديف :أف القوؿ يمكف المنطمؽ
 تسويتو أو سداده تـوي المقيميف غير تجاه المقيميف عمى الأجنبية بالعممة (الديف رصيد) القائمة الالتزامات

 سواء الأجانب ف:المقيمي وغير مصر، في المقيمة الجيات أو الأفراد: فبالمقيمي ويقصدة.  الأجنبي بالعممة
 . أفراد وأ حكومات أو مؤسسات أكانوا

 ف:م يتكوف المصري العاـ الديف ىيكؿ أف القوؿ يمكف الخارجي الديف تعريؼ خلبؿ ومف
 المورديف، وتسييلبت والإقميمية، الدولية المؤسسات مف والقروض الميسرة، روغي الميسرة الثنائية القروض
 الديف ىيكؿ يتكوف المديف القطاع حيث مف أنو كما  .المصرفى الجياز في المقيميف غير ودائع وصافى
 عمى وديوف ،)المركزى البنؾ( النقدية السمطة عمى وديوف الحكومية، لديوفا :مف المصري الخارجي
 غير أو مضمونة الديوف تمؾ كانت سواء الخاص القطاع ومنيا الأخرى القطاعات عمى وديوف البنوؾ،
 .الحكومة طرؼ مف مضمونة

ولمتعرؼ عمى دور الديف الخارجي المصري في تمويؿ عممية التنمية ودراسة الأعباء والمنافع 
ه واتجاىاتو عبر السنوات لابد مف دراسة تطور  ومدى مساىمتو في مواجية أزمة التمويؿ، الناتجة عنو،

 الماضية وذلؾ ما يوضحو الجدوؿ التالي.
، حيث زادت مف ٕٔٔٓإلى  ٖٕٓٓإلى تزايد الديوف الخارجية لمصر في الفترة مف يشير الجدوؿ 

انخفاضاً  ٕٕٔٓ، ثـ انخفض عاـ ٕٔٔٓمميار دولار عاـ  ٛ.ٖٗإلى  ٖٕٓٓمميار دولار عاـ  ٗ.ٜٕ
ار صرؼ معظـ العملبت المقترض بيا أماـ الدولار، فانخفض رصيد الديف طفيفاً، ويعود ذلؾ لتراجع أسع

مميار دولار، نتيجة لسداد  ٔ.ٔمميار دولار وتحقؽ صافي سداد مف القروض والتسييلبت بم   ٖ.ٔبنحو 
ولكف   مميار دولار مف القروض والتسييلبت. ٗ.ٕمميار دولار، والاستخدامات بنحو  ٘.ٖأقساط بنحو 
وبمعدلات  ٕٛٔٓو ٕٚٔٓد الديف الخارجي للبرتفاع وبشكؿ كبير خلبؿ السنتيف الأخيرتيف سرعاف ما عا

مرتفعة نتيجة لمتغيرات الأخيرة في السياسات النقدية والمالية بجانب التباطؤ الممحوظ في عجمة الاقتصاد، 
ف كاف لايزاؿ في حدوده الآمنة بالا عتماد عمى مما وضع الديف الخارجي المصري في وضع غير جيد وا 

 مؤشر نسبة الديف الخارجى/الناتج المحمى الإجمالى.
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 ( 1-2جدوؿ رقـ )

 2018 -2003تطور حجـ الديف الخارجي في مصر خلاؿ الفترة 

 التغير % الديف الخارجي بالمميار دولار السنة
 ػػػػػػػػػػػػ 29.4 2003يونيو 

 1.7 29.9 2004يونيو 

 (3.3) 28.9 2005يونيو 

 2.4 29.6 2006و يوني

 1 29.9 2007يونيو 

 13.4 33.9 2008يونيو 

 7.1 31.5 2009يونيو 

 7 33.7 2010يونيو 

 3.3 34.8 2011يونيو 

 (1.4) 34.3 2012يونيو 

 25.9 43.2 2013يونيو 

 7.9 46.6 2014يونيو 

 4.3 48.6 2015يونيو 

 10 55.8 2016يونيو 

 42.1 79.3 2017يونيو 

 16.8 92.6 2018يونيو 

 .نشرات وتقارير البنؾ المركزي المصري )أعداد متنوعة(، ومعدلات التغير تـ حسابيا بمعرفة الباحث المصدر:
 

وتتضح الصورة بشكؿ أكبر إذا ما تـ مقارنتيا بدوؿ أخرى أو بمجموعة الدوؿ التي تنتمي إلييا 
ريقيا ارتفاعاً في ديونيا الخارجية مصر.  فعمى سبيؿ المثاؿ، شيدت منطقة الشرؽ الأوسط وشماؿ إف

%.  وفي ٘، وفي لبناف بمغت نسبة الزيادة في حجـ الديوف الخارجية ٕٚٔٓ% في عاـ ٚ.ٔٔبنسبة 
% في ٘.ٕ%، في حيف بمغت ٖ.ٜمنطقة شرؽ آسيا والمحيط اليادي باستثناء الصيف بمغت نسبة الزيادة 

  .(World Bank, IDS, 2019) ٕٚٔٓأوروبا وآسيا الوسطى وأمريكا اللبتينية في عاـ 
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  (1-2شكؿ رقـ )
 )بالمميار دولار(2018-2000تطور حجـ الديف الخارجي في مصر في الفترة 

 
Source: IMF database. 

يُنظر إلى الاقتراض الخارجي باعتباره أداة للئبقاء عمى الدوؿ النامية فقيرة وفي احتياج مستمر 
ساوئ الاقتراض الخارجي.  ورغـ تغير النظاـ العالمي وتعدد نماذج لمدوؿ المقرضة، وىو ما يزيد مف م

التنمية، ظمت النظرة إلى الديف الخارجي عمى أنو الملبذ الأخير لتعبئة الموارد، وكاف العامؿ المشترؾ في 
 مصرتمؾ النماذج ىو تعبئة الموارد المحمية وزيادة الاستثمار المحمي والأجنبي مف أجؿ تحقيؽ التنمية. و

ليست متفردة في الاتجاه لزيادة الاعتماد عمى القروض الخارجية، فيي جزء مف ظاىرة تزايد السيولة 
المالية لدى مؤسسات التمويؿ الدولية بسبب تباطؤ النمو العالمي، ولذا تحؿ القروض الخارجية محؿ 

زمة المديونية في وىو ما يشير إلى تفاقـ أ(، (South Centre, 2013; Khor, 2015تدفقات الاستثمار 
دوؿ العالـ النامي ومف بينيا مصر، إذا ما استمر وضع الاقتصاد العالمي الراكد.  فعمى سبيؿ المثاؿ، 

مميار  ٖٗ.ٚ٘دوؿ في منطقة الشرؽ الأوسط ما قيمتو  ٙ، قاـ صندوؽ النقد الدولي بإقراض ٕٔٔٓمنذ 
 ولار.مميار د ٕٔدولار، إضافة إلى القرض الأخير لمصر والذي يبم  

، وخاصة متوسطة الأجؿ، لتمويؿ عجز الموازنة لجأت مصر إلى التوسع في المديونية الخارجية
العامة مقابؿ خفض الاعتماد عمى الديف المحمي وذلؾ بيدؼ خفض تكمفة الديف العاـ.  وكاف ذلؾ مف 

ئدة عمى أوراؽ خلبؿ الاستفادة مف فرص التمويؿ الدولي المتاح والرخيص منخفض الفائدة مقارنة بالفا
الديف الحكومية.  كما يتيح التمويؿ الخارجي آجالًا طويمة لمسداد، ويعطي شيادة ثقة لممستثمريف الأجانب 
في الاقتصاد، سواء في حالة الاتفاؽ مع مؤسسات التمويؿ الدولية مثؿ البنؾ وصندوؽ النقد الدولييف، أو 

 مف خلبؿ طرح أوراؽ ديف في سوؽ التمويؿ الدولية.
 

 ناؾ ثلبثة مؤشرات رئيسية تستخدـ لمعرفة القيمة الحقيقية لمديف ومدفوعات خدمتو، وىي:ى
 نسبة الديوف الخارجية إلى الناتج المحمي الإجمالي. -ٔ
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نسبة الديف الخارجي إلى حجـ صادرات السمع والخدمات، حيث تستعمؿ حصيمة الصادرات  -ٕ
 .كمؤشر لقياس حجـ الديوف الخارجية والقدرة عمى خدمتيا

 نسبة خدمة الديف الخارجي )مدفوعات الديف + الأقساط( إلى صادرات السمع والخدمات.  -ٖ
 

وىناؾ مؤشرات أخرى مثؿ نسبة خدمة الديف الخارجي لممتحصلبت الجارية وكذلؾ متوسط نصيب 
-ٖٕٓٓالفرد مف الديف الخارجي.  والجدوؿ التالي يوضح تطور مؤشرات الديف الخارجي في الفترة )

والذي يبيف زيادة المؤشرات بشكؿ واضح لاسيما في السنوات الاخيرة، وزاد تدىور المؤشرات (، ٕٛٔٓ
بشكؿ أكبر بعد تعويـ العممة، إذ أدى ذلؾ لزيادة تكمفة الديوف الخارجية وعبء سداد الديوف عف الديوف 

 ارجي.المحمية.  كما أف ارتفاع ىذه النسب يعبر عف مدى تزايد اعتماد مصر عمى التمويؿ الخ
 (2018-2003(: تطور مؤشرات الديف الخارجي في الفترة )2-2جدوؿ رقـ )

الديف االخارجي/  السنة
الناتج المحمي 
 الإجمالي %

الديف الخارجي/ 
الصادرات السمعية 

 والخدمية

خدمة الديف الخارجي/ 
الصادرات السمعية 

 والخدمية

خدمة الديف الخارجي/ 
 المتحصلات الجارية

رد متوسط نصيب الف
مف الديف الخارجي 

 )بالدولار(

 415.3 10.1 12.1 154.2 41.5 2003يونيو 

 423.4 9.2 10.8 127.5 37.8 2004يونيو 

 402.6 7.9 9.4 100.3 34.2 2005يونيو 

 404.3 7.3 8.5 82.4 28.7 2006يونيو 

 398.5 4.3 6.9 70.7 26.3 2007يونيو 

 450 5.3 4.6 59.9 20.1 2008يونيو 

 418.6 4.5 6.2 64.6 16.9 2009و يوني

 399.2 4.5 5.5 71 15.9 2010يونيو 

 413.6 4.5 5.7 71.4 15.2 2011يونيو 

 387.7 4.6 6.3 74.8 12.5 2012يونيو 

 475.3 4.5 6.3 87.9 16.4 2013يونيو 

 السنة
الديف االخارجي/ 
الناتج المحمي 
 الإجمالي %

الديف الخارجي/ 
الصادرات السمعية 

 خدميةوال

خدمة الديف الخارجي/ 
الصادرات السمعية 

 والخدمية

خدمة الديف الخارجي/ 
 المتحصلات الجارية

متوسط نصيب الفرد 
مف الديف الخارجي 

 )بالدولار(

 506.4 4.3 7.4 105.3 15.1 2014يونيو 

 513.5 8.5 12.7 109.4 14.4 2015يونيو 

 573.1 9.8 14.6 127.2 16.6 2016يونيو 

 754.1 12.3 19.7 200.2 35.9 2017يونيو 

 883.9 17.7 28 191.3 37 2018يونيو 

 .البنؾ المركزي المصري، التقارير السنوية، أعداد متنوعة المصدر:      
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عمى أنو كمما ارتفع ىذا المعدؿ، كمما دؿ  مؤشر خدمة الديف إلى صادرات السمع والخدماتويدؿ 
الاقتصاد القومي، حيث يصبح ما تبقى مف حصيمة الصادرات  ذلؾ عمى ثقؿ عبء الديوف الخارجية عمى

قميلًب، وربما لا يكفي لتمويؿ جزء بسيط مف واردات الدولة.  بمعنى آخر فإف ىذا المؤشر يعكس مشكمة 
السيولة لمبمد المديف حيث نجد أف الدوؿ الدائنة تيتـ بطبيعة ىذا المؤشر في الدوؿ المدينة وذلؾ 

الدوؿ عمى سداد أعباء ديونيا لأف أىـ مصدر لتسوية التزامات ديوف الدوؿ المدينة للبطمئناف عمى قدرة 
 يتمثؿ بحصيمة صادراتيا مف السمع والخدمات.

إلى أف الاعتماد عمى  (MTDS, 2016) وثيقة الاستراتيجية متوسطة المدى لمديوفوتشير 
لديف مع الأخذ في الاعتبار زيادة التمويؿ الخارجي كأحد مصادر التمويؿ ينتج عنو خفض لتكمفة خدمة ا

مخاطر أسعار صرؼ العممة الأجنبية.  ولا شؾ أف نسبة الديف إلى الناتج المحمي الإجمالي يعكس إلى 
(، تصاعد ٕحد ما نصيب الأجانب مف الناتج الإجمالي لمدولة، وكما يتضح مف الجدوؿ السابؽ رقـ )

بشكؿ كبير ووصوليا لنسب مرتفعة في أخر عاميف  نسبة الديف الخارجي إلى الناتج المحمي الإجمالي
 (.ٕ-ٕوىو ما يتضح مف الشكؿ رقـ )

 (: نسبة الديف الخارجي في مصر إلى الناتج المحمي الإجمالي2-2شكؿ رقـ )
 2018-2000في الفترة   

 
: IMF DatabaseSource                

رتفعاً، ولكف الخطر يأتي بمقارنة الديف ولا يعد الديف الخارجي مخيفاً في حد ذاتو حتى لو كاف م
كما تقاس خطورة   العاـ لمدولة مع الناتج المحمي الإجمالي بيا، بمعنى قدرتيا عمى تسديد الديف وفوائده.

الديف مف عدميا مف خلبؿ الحدود الآمنة وفقاً لممعايير الدولية لنسبة خدمة الديف الخارجي إلى الصادرات 
أنو وفقاً لتمؾ المعايير فإف نسبة خدمة الديف الخارجي يجب أف تكوف في  مف السمع والخدمات، حيث

إلى  ٕٛٔٓ% مف صادرات السمع والخدمات، والتي وصمت في يونيو ٕ٘الحدود الآمنة إذا لـ تتجاوز 
% وفقاً لبيانات البنؾ المركزي المصري، وىو ما يعني تخطي الحدود الآمنة لمديف الخارجي، كما ٕٛ

 كؿ التالي.يتضح مف الش
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 (: مؤشر خدمة الديف الخارجي إلى الصادرات مف السمع والخدمات3-2شكؿ رقـ )
 2018 -2003في الفترة 

 
 (.2-2المصدر: جدوؿ رقـ )         

 

 استدامة الديف الخارجي 2-3
الاقتراض عمى فرضية أف ىو نتاج طبيعي لمنشاط الاقتصادي،  ويُبنى قرار  نشوء المديونيةإف 

المديف يستطيع أف يستوفي متطمبات عقد المديونية.  وتنشأ مشاكؿ المديونية إذا كانت موارد الدولة 
 المدينة غير كافية، او إذا كانت الأصوؿ التي تمتمكيا لا تكفي لموفاء بمتطمبات المديونية.

 

بكيفية استخداـ تمؾ الديوف، خاصة أف ولا يتعمؽ الأمر فقط بكمية الديوف ونسبتيا بقدر ما يتعمؽ 
% كنسبة مف الناتج المحمي الإجمالي وذلؾ في أخر ٕٓٓدولة كالياباف تخطت نسبة الديف الخارجي فييا 

 .ٕٛٔٓبيانات صادرة عف البنؾ الدولي عاـ 
 

مما يعني أف فكرة تجاوز أو عدـ تجاوز الحدود الآمنة، لا ييـ بقدر ما ييـ القنوات أو الاوجو 
لتي يتـ عمييا إنفاؽ مثؿ تمؾ القروض.  فوفقاً لمبدأ الاستدامة المالية، فإنو يجب عمى الدولة أف توجو ا

قروضيا الخارجية إلى أوجو إنفاؽ انتاجية وليست استيلبكية، يستتبع مف وراء إنفاقيا إدرار دخؿ يساىـ 
ض مف الخارج بيدؼ تراكـ احتياطيات في سداد تمؾ الديوف مستقبلًب.  وبالتالي فإف قياـ الحكومة بالاقترا

نقدية، أو بيدؼ استيلبكي، يتنافى مع مبدأ الاستدامة المالية، ويترتب عميو الدخوؿ في دائرة مفرغة مف 
 الاقتراض الخارجي.

وقد تزايد الاىتماـ في السنوات الأخيرة بدراسة موضوع الاستدامة لمديوف الخارجية في الدوؿ 
إذا كاف الاستمرار في تحمؿ أعباء الديف يؤدي إلى إضعاؼ قدرة تمؾ الدوؿ عمى  النامية، وذلؾ لتحديد ما

 تحقيؽ معدؿ نمو اقتصادي مناسب لعممية التنمية فييا أـ لا.
في الأدبيات الاقتصادية، القدرة عمى إدارة  (Debt Sustainability) باستدامة الديفويُقصد 

لمحمي الإجمالي مع الزمف.  وعمى الرغـ مما ينتاب مفيوـ الديف بشكؿ يحوؿ دوف نمو نسبتو إلى الناتج ا
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استدامة الديف الخارجي مف جدؿ فكري وتطبيقي، إلا أف أىميتو تكمف في أنو يمثؿ الشرط الأساسي 
 لتحقيؽ الاستقرار والنمو الاقتصادييف.

 

باء جزءاً وتأتي أعباء الديف دائماً عمى حساب التنمية ومستوى المعيشة، حيث تستقطع ىذه الأع
 كبيراً مف إجمالي الاستخدامات العامة، وتؤدي إلى التباطؤ في إقامة استثمارات جديدة.

قابلًب لمتحكـ طالما أف الحكومات تستطيع أف تدفع خدمتو وأصمو.  وتقوـ  الديف الخارجيويظؿ 
عدـ استدامتو استناداً المؤسسات المالية الدولية )البنؾ وصندوؽ النقد الدولييف( بتقييـ استدامة الديف مف 

إلى إطار ينظر في معايير مثؿ معدؿ النمو الاقتصادي، ظروؼ التجارة الخارجية، وتوافر الموارد المالية 
إف الاختيار بيف الديف الخارجي أو الديف المقيـ بالعممة الأجنبية وبيف الديوف كذلؾ ف الخارجية لتسديده.

فة الاقتراض وتطوير النظاـ المالي المحمي أساساً.  ويعتبر الديف المحمية الأقؿ تقمباً نسبياً، يتعمؽ بتكم
الخارجي عنصراً أكثر خطورة مف الديوف الأخرى، ولكف ينبغي ألا يكوف مشكمة طالما أنو يقترف 
 باستثمارات منتجة في الاقتصاد المحمي ويرتبط بجدوؿ زمني متوازف في إدارة العملبت واستحقاؽ الديوف.

 Debt، قاـ البنؾ وصندوؽ النقد الدولييف بتصميـ إطار لتحميؿ استدامة الديوف وفي ىذا الصدد

Sustainability Framework (DSF)  لمساعدة الدوؿ والجيات المانحة في حشد ٕ٘ٓٓفي عاـ ،
، بغرض تقميؿ فرص الزيادة المفرطة التمويؿ اللبزـ لمساعدة الدوؿ النامية، خاصة الدوؿ منخفضة الدخؿ

وتـ تطوير ىذا الإطار بطريقة تلبئـ احتياجات الدوؿ النامية التمويمية وقدرتيا عمى السداد،  لمديوف. 
الذي يعد جزءاً  Debt Sustainability Analysis (DSA)الديوف  استدامةوذلؾ مف خلبؿ تحميؿ 

بشكؿ أساسياً مف الإطار، ييدؼ إلى فحص الديوف الخارجية في الدوؿ ذات الدخؿ المنخفض والمتوسط 
 :(World Bank & IMF, 2017)منتظـ، ويتضمف ىذا التحميؿ 

تحميؿ عبء الديوف المتوقع لدولة ما عمى مدى السنوات العشريف القادمة واحتمالية تعرضو  -
 لمصدمات الخارجية والسياسية.

ة تقييـ مخاطر أزمة الديوف الخارجية في وقت ما، استناداً إلى مؤشر خدمة الديف الذي يتأثر بنوعي -
 سياسات الدولة وكفاءة مؤسساتيا المالية.

 تقديـ توصيات بشأف استراتيجية الاقتراض )وكذا الإقراض( لمحد مف مخاطر خدمة الديف. -
 

وفي محاولة لتقييـ استدامة  ((El-Mahdy, Adel & Torayeh, Neveen, 2009 دراسةوفي 
جي إلى الناتج المحمي الإجمالي كاف الديف الخارجي في مصر، كشفت النتائج عف أف مستوى الديف الخار 

ولـ تتجاوز المستويات الفعمية لنسبة الديف إلى الناتج  ٕٙٓٓ-ٕٓٓٓمستداماً في مسار ثابت في الفترة 
كاف التزاـ الديوف في مصر  ٕٙٓٓالمحمي الإجمالي الحد الأقصى خلبؿ تمؾ الفترة، أي أف حتى عاـ 

 خاضعاً لممستوى المطموب.
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، ٕٔٔٓداماً ومستقراً ولـ يشيد الديف الخارجي ارتفاعات كبيرة حتى ما قبؿ عاـ استمر الوضع مست
%، ويرجع ٓ٘وانخفضت تدفقات الديوف طويمة الاجؿ مف المؤسسات الدائنة الرسمية إلى مصر بنحو 

 United)ذلؾ إلى الزيادة في مدفوعات وأعباء أصؿ الديوف القديمة والتباطؤ في عممية السداد 

Nations, 2012) وفي تمؾ الفترة، تـ إحلبؿ الديوف المحمية محؿ الديوف الخارجية،  ولـ تكف الديوف  .
الخارجية تشكؿ أي خطر بفضؿ إعادة جدولة الديوف وفقاً لنادي باريس وشطب الديوف الخاصة بفترة 

ية بما يمثؿ التسعينيات، بالإضافة إلى مقايضة الديوف والتزاـ الحكومة بالحفاظ عمى سقؼ لمديوف الخارج
% مف صادرات السمع والخدمات.  ولكف ٓٔ% مف الناتج المحمي الإجمالي مع خدمة ديوف أقؿ مف ٖٔ

في ظؿ تنفيذ برنامج الإصلبح الاقتصادي والتكيؼ الييكمي متجاوزاً   ارتفع الديف المحمي بشكؿ حاد
لمساواة والقضاء عمى الفقر، الديوف الخارجية.  وكاف لمديوف المحمية في مصر آثار ميمة عمى النمو وا

 Crowdedحيث ارتفعت أسعار الفائدة المحمية وزاد تأثير المزاحمة بيف الاستثمارات العامة والخاصة 

Out Both Public and  Private  Investment مما أدى لعرقمة النمو، بالإضافة إلى حدوث إعادة ،
ديوف المحمية داعمة لمتنمية المستدامة وكانت توزيع الدخؿ في غير صالح الفقراء.  وبذلؾ لـ تكف ال

السياسة المالية مسايرة لمتقمبات الدورية بدلًا مف مواجيتيا وىو ضد العمؿ بالأىداؼ الإنمائية للؤلفية 
MDGs ولمتوافؽ مع تمؾ الأىداؼ وتحقيؽ استدامة العاـ لمصر، كاف الأمر بحاجة لبعض القواعد .

لعجز المتزايد في الموازنة العامة لمدولة ووقؼ تصاعد الديوف المحمية الضريبية مف أجؿ السيطرة عمى ا
(Abdel- Khalek, G., 2007) 

 

 ىيكؿ الديف الخارجي في مصر: 2-4
 مف حيث آجاؿ الاستحقاؽ الأصمية إلى: القروض الخارجيةيمكف تقسيـ 

 سنة.قروض طويمة ومتوسطة الأجؿ: والتي يمكف فييا تسديد القرض عمى مدى أكثر مف  -

 قروض قصيرة الأجؿ: وىي التزامات تستحؽ السداد في مدة أقؿ مف سنة. -
 

 كما يمكف تقسيـ القروض مف حيث الشروط إلى:
 قروض تجارية والتي تتحدد شروطيا المالية وفؽ أسواؽ رأس الماؿ الدولية. -

 قروض سيمة والتي تعقد بشروط ميسرة. -
 

سب آجاؿ الاستحقاؽ الأصمية وفقاً لبيانات البنؾ ( يوضح ىيكؿ الديف الخارجي بحٗ-ٕوالشكؿ رقـ )
، والتي تبيف أف الديوف طويمة الاجؿ تحتؿ النسبة الأكبر بنسبة ٕٛٔٓالمركزي المصري في نياية مارس 

 % مف إجمالي الديف الخارجي.ٖٔ% تمييا الديوف متوسطة الاجؿ ثـ قصيرة الأجؿ بما يمثؿ ٔ.ٔٚ
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 خارجي حسب آجاؿ الاستحقاؽ الأصمية(: ىيكؿ الديف ال4-2شكؿ رقـ )

 
 66، ص3، مجمد رقـ 2018-2017البنؾ المركز المصري، المجمة الاقتصادية،  المصدر:             

 

( فيوضح ىيكؿ الديف الخارجي متوسط وطويؿ الاجؿ باعتبارىما يحتلبف ٘-ٕأما الشكؿ رقـ )
قاؽ، ويشير إلى ارتفاع نسبة المديونية النسب الأكبر في ىيكؿ الديف الخارجي بحسب آجاؿ الاستح

% مف إجمالي الديف الخارجي، تمييا ودائع غير ٕ.ٖ٘المستحقة لممؤسسات الدولية والإقميمية بنسبة 
%، ثـ يأتي رصيد ٖٕالمقيميف طويمة الاجؿ )متمثمة في ودائع الدوؿ العربية لدى البنؾ المركزي( بنسبة 

 % مف إجمالي الديف الخارجي.ٛ.ٖٔالخارج بما يمثؿ السندات والصكوؾ المصرية المطروحة ب
 (: ىيكؿ الديف الخارجي متوسط وطويؿ الأجؿ5-2شكؿ رقـ )

 
 66، ص 3، مجمد رقـ 2018-2017البنؾ المركز المصري، المجمة الاقتصادية،  المصدر:             

ت الدولية والإقميمية في ومف حيث بيانات الديف الخارجي وفقاً لأىـ الدائنيف، فقد جاءت المؤسسا
%، الإمارات ٘.ٜ%، تمتيا الدوؿ العربية وفي مقدمتيا السعودية ٚ.ٖٓمقدمة الجيات الدائنة بنسبة 

% مف الجيات المقرضة لمصر. ٚ.ٕ٘%، والدوؿ العربية في مجمميا مثمت نسبة ٛ.٘%، والكويت ٕ.ٜ
%.  ويستحؽ ٛ.ٖٔجانب بنسبة وتاتي بعد ذلؾ سندات وصكوؾ مصرية مصدرة في الخارج لحيازة الا

%(، الياباف ٙ.ٛمميار دولار لأىـ خمسة دوؿ أعضاء في نادي باريس ىي ألمانيا ) ٘.ٗٔنحو 
%(، ويستحؽ لمصيف ٖ.ٔ%(، والمممكة المتحدة )ٙ.ٔ%(، والولايات المتحدة )ٖ.ٕ%(، فرنسا )ٙ.ٕ)

 (.ٙ-ٕمف الشكؿ رقـ )% مف إجمالي الديف الخارجي، كما يظير ٜ.٘مميار دولار بنسبة  ٔ.٘
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 ( 6-2شكؿ رقـ )
 ىيكؿ الديف الخارجي حسب الدائنيف

 
 ٛٙ، ص ٖ، مجمد رقـ ٕٛٔٓ-ٕٚٔٓالبنؾ المركز المصري، المجمة الاقتصادية،  :المصدر             

 

 أبعاد استخداـ رؤوس الأمواؿ الأجنبية )القروض الخارجية( في تمويؿ التنمية: 2-5
رجي وسيمة مف الوسائؿ التي تعتمد عمييا الدوؿ مف أجؿ تحقيؽ التنمية حيث يعد الاقتراض الخا

الاقتصادية، خاصة في الدوؿ النامية التي تعاني مف ضعؼ الادخار المحمي وضعؼ جاذبيتيا لجمب 
مزيد مف الاستثمارات الأجنبية، فإنو يستوجب عمى تمؾ الدوؿ المجوء للبقتراض الخارجي لمعالجة مثؿ ىذا 

كف مف الواجب عمى تمؾ الدوؿ أف توجو القروض إلى أوجو إنفاؽ إنتاجية، تستطيع مف خلبليا القصور، ل
سداد قيمة تمؾ القروض وفوائدىا، وذلؾ تجنباً لمسقوط في فس الديوف الخارجية، بحيث يقتصر دور الدولة 

 عمى الاقتراض لسداد ما تـ اقتراضو مف ديوف سابقة.
 

ثر القروض الخارجية عمى النمو الاقتصادي وتمويؿ التنمية في اختمفت أراء الاقتصادييف حوؿ أ
الاقتصادات النامية، وذلؾ ما بيف مؤيد للؤثر الإجابي لمقروض الخارجية عمى عممية التنمية، وما بيف 
معارض لتمقي القروض لتمويؿ التنمية.  وفي ىذا الإطار يمكف التمييز بيف مدرستيف فكريتيف تباينتا 

 حوؿ ذلؾ ىما: نظرياً وعممياً 
 :المدرسة التقميدية 

الأثر الإيجابي لمقروض الخارجية عمى تمويؿ التنمية  المدرسة مف النيوكلاسيكييفيؤيد أصحاب ىذه 
وعمى النمو الاقتصادي، ويرى مؤيدو ىذه المدرسة ضرورة الاستعانة بالتمويؿ الخارجي وخاصة 

تي تحققيا تمؾ الاستثمارات عمى أسعار الفائدة الاستثمارات الأجنبية بسبب تفوؽ معدلات الأرباح ال
المترتبة عمى القروض وخاصة طويمة الاجؿ منيا.  وتؤكد الدراسات التي قاـ بيا مؤيدو ىذه المدرسة مف 

بأف المحدد الرئيسي لمنمو الاقتصادي في البمداف  (Strout, Ram, Chenery)أمثاؿ الاقتصادييف 
 قد الأجنبي المتاح.النامية ىو مدى توفر أو ندرة الن
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وطالما أف البمداف النامية في مراحؿ التنمية المختمفة بيا تحتاج إلى استثمارات كبيرة لتطوير البنى 
التحتية إلى جانب البنى الاقتصادية لذا فإف عمى ىذه البمداف الاعتماد إلى حد كبير عمى المصادر 

 الأجنبية أو مواجية أحد أمريف:
 خفضة في حدود ما تسمح بو المدخرات المحمية.القبوؿ بمعدلات نمو من -

المجوء إلى الاقتراض مف الخارج لزيادة الموارد لتحقيؽ معدلات النمو المطموبة، والتي غالباً  -
 ما تكوف ىي الخيار المستخدـ.

 

 :المدرسة التجديدية 

ة أثراً الرأي القائؿ بأف لمتدفقات مف القروض والمساعدات الخارجي يعارض أصحاب ىذه المدرسة
عاقة  إيجابياً عمى عممية النمو والتنمية، بؿ يروف بأف التمويؿ الخارجي يؤدي إلى تعطيؿ عممية النمو وا 

 اقتصادات الدوؿ النامية.
 

فإف تحقيؽ التنمية في البمداف النامية لا يكمف في تقديـ  الاقتصادي )فريدماف(وحسب رأي 
نما يكمف في تشجيع حرية التجارة وال ف جزءاً كبيراً مف ىذه القروض القروض وا  ديمقراطية والرأسمالية.  وا 
 تستخدـ لزيادة الاستيلبؾ وليس لزيادة الادخار.

% مف دخميا ٕٔبأنو ليس ىناؾ مشكمة دولة فقيرة لا تستطيع أف تدخر  )آرثر لويس(ويرى 
ى.  وفي دراسة القومي إذا أرادت ذلؾ مادامت قادرة عمى القياـ بالحروب أو تبديد الثروات بطرؽ شت

( أشار إلى اف الغرب الرأسمالي يقصد ترويج فكرة الدور الرائد للبستثمار والقروض ٜٜٛٔ)رمزي زكي، 
الأجنبية في التنمية وعدـ كفاية المدخرات المحمية لتمويؿ التنمية كي يصبح الاعتماد عمى التمويؿ 

فراط في الاعتماد عمى التمويؿ الأجنبي لتنمية البمداف النامية كتحصيؿ حاصؿ، مما أدى إلى الإ
الخارجي فضلًب عف العجز عف تعبئة الفائض الاقتصادي الممكف الذي يمثؿ جوىر التغمب عمى مشكمة 

 (.ٚٚٔ،صٕٕٓٓالتمويؿ )عبد القادر، ىناء، 
إلى أف الدور الضعيؼ لمقروض والمساعدات في معدؿ نمو الدخؿ  أنصار ىذه المدرسةوكذلؾ أشار 
، ٖٕٔٓمشروعات التنمية وانخفاض معدلات الادخار يعود إلى العوامؿ التالية )سميماف، القومي وتمويؿ 

 (:ٙٓٔص 
 ضعؼ الجيود المبذولة في تحصيؿ الضرائب وانخفاض المستوى العاـ لمضرائب. -

 تغيير تركيبة الإنفاؽ الحكومي لصالح الاستيلبؾ. -

والتي تؤدي إلى زيادة الاعتماد توفر بعض المصادر التمويمية الخارجية ذات الشروط الميسرة  -
 عمييا أكثر مف المدخرات المحمية. 

تتعمؽ بالأسواؽ الصاعدة، حيث يرى البعض أف عدـ قياـ تمؾ  وجية نظر أخرىاؾ نوى  
الاقتصادات بالاقتراض مف الخارج بعملبتيا المحمية ىو نتيجة وجود تشوىات في تمؾ الاقتصادات تزيؿ 
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راض.  وىناؾ وجية نظر خاصة بالبمداف النامية، إذ يرى البعض أف سبب الحافز عمى الإقراض والاقت
إحجاـ بعض المؤسسات المالية عف إقراض تمؾ الدوؿ يكمف في ميؿ سمطاتيا إلى التلبعب بقيمة 
العملبت المحمية بيدؼ تخفيض القيمة الحقيقية لديونيا.  وىا قد تبدو أىمية اتخاذ حكومات تمؾ الدوؿ 

 مؤسسية وسياسية واقتصادية لاستعادة ثقة المستثمريف والمقرضيف الأجانب. لبرامج إصلبحات
عمى أف المستويات المعقولة مف الاستدانة الخارجية مف قبؿ بمد ناـ مف  النظرية الاقتصاديةوتؤكد 

المرجح أف تعزز نموه الاقتصادي.  فالبمداف في المراحؿ المبكرة مف النمو تمتمؾ مخزوف صغير مف رأس 
اؿ، وتكوف لدييا فرص استثمارية بمعدلات عائد أعمى مف تمؾ الموجودة في الدوؿ المتقدمة.  وىنا الم

تمجأ تمؾ الاقتصادات النامية إلى للبقتراض مف أجؿ الاستثمار المنتج في ظؿ وجود حالة مف الاستقرار 
سبباً في تعزيز النمو  الاقتصادي، وتكوف المستويات المعقولة لمديوف الخارجية بغرض الاستثمار المنتج

الاقتصادي، ولكف بعد مستوى معيف، قد تؤدي المديونية الإضافية إلى تخفيض النمو، ومف ثـ يجب عمى 
الدوؿ المدينة أف تضع في اعتبارىا مسألة إدارة الديوف وكيؼ يؤدي زيادة الاقتراض إلى زيادة في أعباء 

 .(Global Development Finance, 2012)ىذا الديف الذي قد يقيد عممية النمو المستداـ 
 

 الديوف الخارجية ودورىا في تمويؿ التنمية مف واقع تجارب دوؿ أخرى: 2-6

خلبؿ الثلبثيف سنة الماضية لجأت العديد مف الدوؿ النامية للبقتراض الخارجي بغرض الانطلبؽ    
الثقيؿ لتمؾ الديوف في بعض الدوؿ  السريع نحو الاستثمار وتسريع النمو، لكف الواقع يشير إلى أف التراكـ

النامية مع عدـ القدرة أو صعوبة تسديدىا بات يشكؿ عقبة حقيقية أماـ اقتصادات تمؾ البمداف وعائقاً أماـ 
عجمة التنمية بيا.  مف ىنا كاف التفكير في سبؿ تخفيؼ وطأة تمؾ المديونية، وجاءت الأفكار والاقتراحات 

ي كسبيؿ مف تمؾ السبؿ، وىو ما أخذت بو مجموعة مف الدوؿ المدينة.  تتجو نحو تحويؿ الديف الخارج
وفي المقابؿ ىناؾ دولًا أخرى استطاعت أف تزيد مف حجـ المنافع الناتجة عف الاقتراض الخارجي وأف 

 تقمؿ مف تكاليفو بؿ أصبحت تحقؽ معدلات نمو وتنمية مرتفعة.

موجزاً لوضع المديونية الخارجية وعلبقتيا  وفي ىذا الإطار يتناوؿ ىذا الفصؿ مف البحث عرضاً 
بالتنمية والتنمية المستدامة في عدد مف الدوؿ التي تنتمي لمشريحة الدنيا مف البمداف متوسطة الدخؿ شأنيا 

 BRICSشأف مصر، وىي تونس كدولة عربية، واليند باعتبارىا أحد الاقتصادات الصاعدة وعضو تجمع 
 .BRICSلؾ البرازيؿ أحد دوؿ أمريكا اللبتنينية وعضو في تجمع وفي نفس الشريحة الدخمية، وكذ

 الديف الخارجي في تونس ودوره في تمويؿ التنمية: 2-6-1
ىناؾ علبقة مركبة ووثيقة بيف النمو والتنمية مف جية وبيف الديوف الخارجية مف جية أخرى 

ذا ما نظرنا لموضع في الدوؿ باعتبارىا أحد اىـ وسائؿ تدفؽ رؤوس الامواؿ الأجنبية إلى داخؿ الد ولة.  وا 
العربية نجدىا تشترؾ في سمات وظروؼ ومشاكؿ أدت في مجمميا لسموؾ نفس الطرؽ واتباع خطط 
تتشابو إلى حد كبير في تمويؿ التنمية بيذه الدوؿ.  فعمى سبيؿ المثاؿ تتشابو الدوؿ العربية إلى حد كبير 
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ظميا مر بحروب عمى مدار العقود الأربعة الماضية ادت في أسباب ارتفاع حجـ الديوف الخارجية، فمع
لانييار البنى التحتية، إلى جانب العجز في الميزاف التجاري وارتفاع نسب الواردات بسبب تزايد أسعار 
النفط وتراجع الاعتماد عمى التصنيع والتصدير مما أدى لانخفاض الاحتياطيات الدولية، بالإضافة لثورات 

لتي عصفت ببعض تمؾ الدوؿ مما أدى إلى تدىور الأداء الاقتصادي وانييار قيـ العملبت الربيع العربي ا
المحمية وىو ما دعا بتمؾ الدوؿ وعمى رأسيا مصر وتونس إلى الاقتراض مف المؤسسات المالية الدولية 

بيا وكذا وتنفيذ حزـ مف برامج الإصلبح الاقتصادي.  فإذا ما نظرنا لتونس وتطور المديونية الخارجية 
(، نجد ٚ-ٕمؤشرات الديف الخارجي عمى مدار العشر سنوات الأخيرة، كما يتضح مف الشكؿ رقـ )

مميار دولار عاـ  ٛٔإلى  ٕٚٓٓمميار دولار عاـ  ٘.ٙٔارتفاعاً مستمراً في حجـ الديف الخارجي مف 
 .ٕٚٔٓمميار دولار عاـ  ٙ.ٕٕحتى وصؿ إلى  ٕٗٔٓ

 

 ( 7-2شكؿ رقـ )
 (بالمميوف دولار) ( 2018 -2007خارجي في تونس )تطور الديف ال
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         Source: World Bank Database. 

ذا نظرنا إلى نسبة الديف الخارجي إلى الناتج القومي الإجمالي  في تونس بالمقارنة مع  GNIوا 
يشير إلى خطورة الوضع في تونس إذ  الوضع في مصر، كما يتضح مف الشكؿ التالي، نجد اختلبفاً كبيراً 
%، في حيف بمغت ٛ.ٕٛإلى  ٕٛٔٓوصمت نسبة الديف الخارجي إلى الناتج القومي الإجمالي في عاـ 

، وذلؾ عمى الرغـ مف زيادة الديف الخارجي في مصر بمعدؿ ٕٛٔٓ%  عاـ ٖٙنفس النسبة في مصر 
الديف الخارجي إلى الناتج القومي الإجمالي لمبمد يفوؽ معدؿ الزيادة في تونس، إلا أف الأمر يرتبط بنسبة 

لأف الزيادة في حد ذاتيا لا تمثؿ خطورة إلا إذا اقترنت بمؤشرات الاقتصاد الكمي.  ويكمف السبب الرئيسي 
وراء تدىور نسبة الديف الخارجي إلى الناتج القومي الإجمالي في تونس إلى انخفاض سعر الصرؼ 

لتمويؿ الديوف لسد احتياجات التمويؿ الضريبي والخارجي الكبيرة، ويتوقع الحقيقي والحاجة المستمرة 
 .(IMF, 2018) ٕٕٓٓ% بحموؿ عاـ ٜٓصندوؽ النقد الدولي أف ترتفع النسبة إلى 
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 ( 8-2شكؿ رقـ )

 (2018-2000نسبة الديف الخارجي إلى الناتج القومي الإجمالي في كؿ مف مصر وتونس )

 
         Source: World Bank Database. 
وبمقارنة مؤشر نسبة الديف الخارجي إلى الصادرات مف السمع والخدمات، وُجد أف ىذا المؤشر 

 ٕٕٓٓ% عاـ ٖٚٔ(، حيث بم  المؤشر ٜ-ٕفي مصر كاف مرتفعاً في بداية الفترة الموضحة في شكؿ )
ص مستمر حتى % في تونس.  وبدا اتجاه المؤشر عمى مدار الفترة الموضح في تناقٓٙٔفي مصر و

قبؿ قياـ ثورات الربيع العربي، وىو ما يشير إلى زيادة نسبة صادرات السمع والخدمات في  ٕٛٓٓعاـ 
% في ٕٓٓتمؾ الفترة المستقرة سياسياً واقتصادياً.  ثـ عاد المؤشر للبرتفاع بشكؿ كبير حتى وصؿ إلى 

ي اتخذتيا كؿ مف الدولتيف % في تونس، نتيجة لسياسات الاصلبح الاقتصادي التٓٙٔمصر مقابؿ 
والمجوء لمؤسسات الإقراض الدولية لسد فجوة الادخار التي قضت عمى مدخرات الأفراد بسبب ارتفاع 

-ٕمعدلات التضخـ وتراجع معدلات الاستثمار في الفترة الاخيرة.  كما يتضح مف الشكؿ المقابؿ رقـ )
لخدمات وبنسب متقاربة في كؿ مف مصر ( ارتفاع مؤشر خدمة الديف إلى الصادرات مف السمع وآٔ

 وتونس.
 

 

   
Source: World Bank Database. 

(: مؤشر نسبة الديف الخارجي إلى 9-2)شكؿ رقـ 
 الصادرات مف السمع والخدمات في مصر وتونس

(: مؤشر خدمة الديف الخارجي إلى 10-2شكؿ رقـ )
 الصادرات مف السمع والخدمات في مصر وتونس



 (603ا التخطٌط والتنمٌة رقم )سلسلة قضاٌ

- 66 - 

 

نستطيع القوؿ بأف الوضع في تونس لا يختمؼ كثيراً عف مصر فيما يتعمؽ بالمديونية الأجنبية 
ء ونسبتيا إلى المؤشرات الاقتصادية الأخرى.  وفي ىذا الصدد، تشير الدراسات والتقارير إلى أف المجو 

للبقتراض الخارجي يبرره حقيقتيف كامنتيف في الاقتصاد التونسي، الأولى ىي عدـ كفاية الادخار المحمي 
لتمويؿ الاستثمار اللبزـ لتحقيؽ أىداؼ النمو والتنمية المستدامة.  ويكوف الديف الخارجي مستداماً )أي لا 

جيدة لمحسابات الحكومية وأف يستخدـ جزء  ترتفع نسبتو إلى الناتج المحمي الإجمالي( إذا كانت ىناؾ إدارة
فقط مف الديوف الخارجية مف قبؿ الحكومة لتغطية النفقات الجارية مثؿ الأجور وسداد الديوف، والجزء 
الأخر يُستخدـ في تمويؿ المشروعات الاستثمارية اللبزمة لعممية التنمية، بشرط أف تقوـ الدولة عمى إدارة 

ج ومدروس لتجنب خطر الوقوع في عبء الديوف المرتفع في المدى المتوسط الديوف الخارجية بشكؿ ممني
أف يكوف مُنتجاً قادراً عمى التعويض عف نقص رأس الماؿ والمدخرات  الديف الخارجيويستطيع  والطويؿ.

في الدوؿ متوسطة الدخؿ مثؿ تونس مف خلبؿ اتباع استراتيجية واضحة تحتوي في مضمونيا عمى مفيوـ 
لديوف الخارجية، وىو ما حدث في تونس بالفعؿ، حيث إف الاتجاه لمديوف الخارجية لـ يكف استدامة ا

مفرطاً عمى مدار العشر سنوات الأخيرة باستثناء العاميف الأخيريف، والاىتماـ الأساسي كاف بتقييـ القدرة 
يخفي حقيقة اف القدرة  عمى تحمؿ الديوف باعتبارىا أداة مراقبة ضرورية.  لكف ىذا الاستنتاج لا ينبغي أف

عمى تحمؿ الديوف الخارجية تعتمد إلى حد كبير عمى كيفية استخداـ الديف والاستفادة بو في أولويات 
 .(Essayem, A., 2015)الدولة مف مشروعات التنمية وتحديث اليياكؿ الإدارية 

 ٕٙٔٓعاـ  ٔ.٘ٙمقابؿ  ٕٛٔٓعاـ  ٕ.ٙٙالخاص بتونس إلى  SDG Indexوارتفع مؤشر 
، في حيف بم  ٕٙٔٓدولة عاـ  ٜٗٔمف  ٔ٘مقابؿ  ٕٛٔٓدولة عاـ  ٙ٘ٔمف  ٛٚواحتمت المرتبة رقـ 

مف  ٙٙبترتيب رقـ  ٜ.ٓٙمقابؿ  ٕٛٔٓدولة عاـ  ٙ٘ٔمف  ٜٚبترتيب  ٘.ٖٙالمؤشر ذاتو في مصر 
وفي .  وفي محاولة لمربط بيف مؤشرات الديف الخارجي في تونس ومؤشر التنمية المستدامة ٔدولة  ٜٗٔ

( يمكننا ملبحظة استمرار ٖ-ٕآخر ثلبث سنوات، أي منذ بداية حساب المؤشر، وبالنظر لجدوؿ رقـ )
ارتفاع مؤشر نسبة الديف الخارجي لمناتج المحمي الإجمالي وىو ما يعني تدىور استدامة الديف الخارجي 

كس إيجاباً عمى مؤشر أىداؼ وقد يشير أيضاً إلى اتساع الفجوة بيف معدؿ الاستثمار والادخار بما لا ينع
 .SDG Indexالتنمية المستدامة 

 

                                                 
 SDG Indexالألدانية وشبكة حلول التنمية الدستدامة بإصدار تقرير خاص بحساب  Bertelsmann Stiftungقامت مؤسسة برتلسمان   1

وترتيب الدول بهدف دراسة تطور الدول على مستوى العالم ومدى نجاحها في تحقيق أجندة اهداف  71لدستدامة الـ مؤشر غير رسمي لأهداف التنمية ا
.  تتمثل اهمية هذا التقرير في تحويل أهداف التنمية 0272التي اعتمدتها جميع الدول الاعضاء في الأمم الدتحدة عام  0202 حتى عام التنمية الدستدامة
وات كمية يمكن من خلالذا الوقوف على حلول الدشكلات التي تعتًض الدول أثناء تنفيذ الأجندة.  تتًواح قيمة الدؤشر بين صفر )الحالة الدستدامة إلى أد

% عن أسوأ نتيجة إلى أقرب أفضل نتيجة. 02% على سبيل الدثال، على أن الدولة بعيدة بنسبة 02)الحالة الدثلى(، وتدل نتيجة  722الأسوأ( و 
(Bertelsmann Stiftung, 2018) 
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 (3-2جدوؿ رقـ )

 نسبة الديف الخارجي لمناتج المحمي الإجمالي ومؤشر أىداؼ التنمية المستدامة  في تونس

 2018-2016خلاؿ الفترة 

 

tainable Development Bertelsmann Stiftung and SusWorld Bak Database; Source:

Solutions Network, SDG Index Report (2016, 2017 & 2018). 

مويؿ مما سبؽ يمكف القوؿ بأف الديف الخارجي كمصدر لمتمويؿ في تونس لـ يثبت دوره في ت
مشروعات التنمية، خاصة في ظؿ زيادة حجمو وعدـ استدامتو، وكذا انخفاض مؤشر التنمية المستدامة، 
وىو ما يشير إلى أف تونس لاتزاؿ في حاجة إلى تمويؿ أجنبي وربما استثمارات أجنبية أكبر، إذا لـ 

 تستطع سد الفجوة بيف الادخار والاستثمار مف خلبؿ مصادر محمية.

أف الديوف الخارجية في تونس  (Mohamed, M., & Nesrine, D., 2016) بينت دراسة
كانت تستخدـ عمى مدار السنوات الماضية في سداد ديوف أخرى، بالتالي فيي مصدرة لرؤوس أمواؿ 
الاقتراض.  حيث تقوـ الدولة بإبراـ قروض جديدة لغاية وحيدة ألا وىي تسديد خدمة الديف الخارجي، 

نما تضطر الدولة إلى وليس بغية تمويؿ  التنمية، بالقروض الأجنبية لا تخدـ التنمية ولا الاقتصاد، وا 
توظيؼ جزء مف إيراداتيا في تسديد خدمة الديف، وذلؾ بالإضافة إؿ ما تحصؿ عميو سنوياً مف الخارج 

حمي، في شكؿ قروض جديدة.  ولـ تقترح الدراسة السابقة إلغاء الاقتراض الخارجي واستبدالو بتمويؿ م
، ذلؾ أف ترشيد الاقتراض ٔولكف أشارت إلى ضرورة تقنينو لمحد مف أثاره السمبية وتكاليفو المرتفعة

الخارجي مف شأنو أف يعزز الاستقلبؿ عف الخارج شيئاً فشيئاً، وفي نفس الوقت لابد مف إعطاء الأولوية 
يتوجب عمى الدولة أف تعمؿ عمى إعادة لتمويؿ القطاعات المنتجة التي تقدـ ميزة تنافسية لمدولة.  كما أنو 

تخصيص مواردىا الخارجية لمقطاعات ذات القيمة المضافة المرتفعة ولمقطاعات المصدرة.  وحيث إف 
باعتبارىا دولة نامية شأنيا كغيرىا مف الدوؿ، تعاني مف مشكمة التيرب الضريبي، فإنو يجدر  تونس

 يبؿ البدء بتمويؿ مشروعات التنمية، وىو ما يؤدي إلبالحكومة أف تعمؿ عمى إصلبح نظاميا الضريبي ق
                                                 

، 0272% في السنوات 02%، 73.7%، 70.0%، 72.7حيث بلغ مؤشر نسبة الدين الخارجي إلى صادرات السلع والخدمات في تونس:  7
 :على التوالي، باعتباره أحد مؤشرات تكلفة الدين الخارجي 0272، 0271، 0270

 IMF Tunisia: ―Third Review Under The Extended Fund Facility, and Request For Waiver Of 

Applicability And Modification Of Performance Criteria‖, IMF country report no. 18/218, 

2018. 

 مؤشر أىداؼ التنمية المستدامة السنة
نسبة الديف الخارجي لمناتج 

 % المحمي الإجمالي
ٕٓٔٙ ٙ٘.ٔ ٙٚ.ٙ 
ٕٓٔٚ ٙٛ.ٚ ٛٓ.ٔ 
ٕٓٔٛ ٙٙ.ٕ ٛٙ.ٗ 
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 ,.Mohamed, M)تقميؿ الاعتماد عمى المصادر الخارجية لمتمويؿ وعمى رأسيا الاقتراض مف الخارج 

& Nesrine, D., 2016). 
 الديف الخارجي في اليند ودوره في تمويؿ التنمية: 2-6-2

وكذا تنتمي لمشريحة الدنيا مف  BRICSمع أحد الاقتصادات الناشئة وعضو في تجاليند تُعد 
البمداف متوسطة الدخؿ، واستطاعت أف تتحوؿ مف إصدار الديوف بالعممة الأجنبية إلى الديوف المحمية 
بالعممة المحمية في السنوات الأخيرة، وذلؾ بعد أف شيدت إفراطاً كبيراً في الاعتماد عمى المديونية 

قطاعات البالغة الصغر، لاسيما في ظؿ اليشاشة المالية التي تتسـ بيا الخارجية والتأخر في السداد في ال
 القطاعات البالغة الصغر.

( نستطيع القوؿ بأف نسبة الديف الخارجي لمناتج المحمي ٕٔ-ٕو  ٔٔ-ٕبالنظر لمشكميف رقـ )
الخدمات الإجمالي بمغت ذروتيا في فترة التسعينيات، وكذا خدمة الديف الخارجي لمصادرات مف السمع و 

، حيث ٜٜ٘ٔ% عاـ ٖٖباعتباره مؤشر القدرة عمى السداد والذي تخطى الحدود الآمنو بنسبة تجاوزت 
كاف الاتجاه الحكومي في تمؾ الفترة نحو سياسة مالية ونقدية توسعية أدت لارتفاع معدلات التضخـ 

نموية بقدر ما كاف وعجز في ميزاف المدفوعات، ولـ يكف الاقتراض الأجنبي بغرض تمويؿ مشروعات ت
 بغرض تمويؿ الواردات والاستيلبؾ المحمي.

 

 

  
  Source: World Bank Database. 

وىنا لجأت اليند لرفع احتياطياتيا عف طريؽ الاقتراض مف صندوؽ النقد الدولي باعتباره لو دور 
بالتالي رفع معدؿ النمو في تحسيف الظروؼ الاقتصادية الداخمية، وقدرتو عمى تمويؿ الاستثمار المنتج و 

 .(Saxena, S. & Shanker, I., 2017)الاقتصادي 

%، ثـ زاد مؤشر نسبة ٘ٔوىي  ٕ٘ٓٓواستمر المؤشر بالانخفاض حتى حقؽ أقؿ نسبة عاـ 
% كمتوسط، وسرعاف ما ٖٕوبم   ٕ٘ٔٓ – ٖٕٔٓالديف الخارجي لمناتج المحمي الإجمالي في الفترة 

%، وانخفض مؤشر خدمة الديف ٙٚ.ٜٔإلى  ٕٚٔٓى، حتى وصؿ عاـ عاد المؤشر للبنخفاض مرة أخر 

(: نسبة الديف الخارجي لمناتج المحمي 11-2شكؿ رقـ )
 (2017-1990الإجمالي في اليند )
 

(: نسبة خدمة الديف الخارجي لمصادرات 12-2شكؿ رقـ )
 (7102-1990مف السمع والخدمات في اليند )
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، وىو مؤشر جيد لارتفاع القدرة ٕٚٔٓ% عاـ ٓٔالخارجي لمصادرات مف السمع والخدمات حتى وصؿ 
 عمى سداد أصؿ الديف الخارجي وأعباؤه.

 مقومات خاصة وكاف لمسياسات والإجراءات الإصلبحية التي نفذتيا الاقتصاد اليندييمتمؾ 
الحكومة اليندية عمى مدار العقود الثلبثة الماضية أكبر الأثر في جعؿ الاقتصاد اليندي سابع أكبر 
اقتصاد في العالـ.  ولـ تتخذ الحكومة اليندية موقفاً معادياً أماـ رأس الماؿ الأجنبي ولا ترتكز في بداية 

السوؽ الداخمية والوفاء تنفيذ برامج الإصلبح عمى التصدير للؤسواؽ الخارجية، بؿ ركزت عمى 
باحتياجاتيا مف السمع والخدمات وتحقيؽ طفرة إنتاجية كمية وليست نوعية، كما فُتح الباب أماـ التمويؿ 
الأجنبي وسُمح للبستثمارات الاجنبية بالدخوؿ إلى مختمؼ القطاعات الاقتصادية، وىو ما كاف سبباً في 

ا جعؿ وضع المديونية الخارجية في اليند في تحسف تقميؿ الاعتماد عمى الاقتراض الخارجي.  وىو م
% عاـ ٖ.ٗٚمستمر، ويتضح ذلؾ أيضاً مف الزيادة في احتياطي النقد الأجنبي لتغطية الديوف مف 

 (India's External Debt, A status Report, 2017) ٕٚٔٓ% عاـ ٗ.ٛٚإلى  ٕٙٔٓ

بي، بما في ذلؾ ضريبة السمع بتنفيذ خطة طموحة للئصلبح الضري الحكومة الينديةالتزمت 
والخدمات، فضلًب عف الإصلبحات الضريبية المباشرة لزيادة تعبئة الموارد المحمية، وىو الأمر الذي قاد 
إلى الحفاظ عمى مستويات الديف العاـ بشكؿ مستداـ عمى المدى المتوسط وأدى إلى تقميؿ الاقتراض مف 

يف الخارجي وتحسيف القدرة عمى تحمؿ الديوف عمى المدى الخارج والحفاظ عمى مستويات مستدامة مف الد
 .(United Nations, 2017)الطويؿ، بما يعزز وسائؿ تحقيؽ أىداؼ التنمية المستدامة 

 Prased)دراسة وفيما يتعمؽ بعلبقة الديف الخارجي بالنمو وتمويؿ التنمية في اليند، فقد أشارت 
& Narayan, 2014) لخارجية وخدمات الديف تؤثر عمى النمو الاقتصادي في إلى أف حجـ المديونية ا

المدى القصير، ولذا تعمد الحكومة إلى اتباع سياسة ىدفيا المساواة بيف الأجياؿ عمى المدى الطويؿ مف 
أجؿ تثبيت نسبة الديف إلى الناتج المحمي الإجمالي، وبدأ ذلؾ بالتحديد عقب الأزمة المالية العالمية 

ليند عف الصيف في ىذا الأمر كونيا تيدؼ في المقاـ الأوؿ إلى الإنتاج مف أجؿ ، بؿ وتختمؼ إٛٓٓ
اشباع السوؽ المحمي والقضاء عمى الفقر أولًا قبؿ أف تنتج مف أجؿ التصدير لمخارج.  ونجحت ىذه 
السياسة في خمؽ مصادر تمويؿ محمية وتقميص الفجوة بيف الادخار والاستثمار وبالتالي تقميؿ الاعتماد 
عمى الديف الخارجي وانخفاض نسبتو إلى الناتج المحمي الإجمالي عمى  المدى الطويؿ مقارنة بدوؿ أخرى 

 .(Prased & Narayan, 2014)تقع في نفس الشريحة الدخمية مف الدوؿ متوسطة الدخؿ 

 الديف الخارجي في البرازيؿ ودوره في تمويؿ التنمية: 2-6-3
شأنيا شأف دوؿ أمريكا اللبتينية الأخرى، ففي فترة  برازيؿالأزمات المالية باقتصاد العصفت 

وبسبب تصاعد معدلات التضخـ وارتفاع معدلات الفائدة عمى الديوف  ٕٜٛٔالثمانينيات وبداية مف عاـ 



 (603ا التخطٌط والتنمٌة رقم )سلسلة قضاٌ

- 70 - 

 

مع تراجع حجـ الصادرات وذلؾ عمى خمفية الكساد الذي خيـ عمى النشاط الاقتصادي عالمياً وتصاعد 
وؽ النقد الدولي وأجبر الحكومة عمى تنفيذ برامج تقشؼ مالي صارـ أدى لأثار أزمة الديوف، تدخؿ صند

سمبية بالغة عمى المجتمع البرازيمي ولجأت البرازيؿ للبقتراض مف الصندوؽ لسداد فوائد القروض القديمة.  
اىميا ثـ قامت الحكومة البرازيمية في مطمع التسعينيات بإعادة ىيكمة ديونيا الخارجية التي أثقمت ك

 وانضمت إلى نادي باريس وأبرمت الاتفاقيات التي ساعدت عمى إعادة جدولة ديونيا.
وبعد أسوأ ركود مرت بو البرازيؿ ومع تراكـ الفوائد والديوف، وبسبب تبني الحكومة سياسات السوؽ 

المعروفة الحر والاقتراض مف الخارج لمخروج مف تمؾ الأزمات، اعتمدت البرازيؿ عمى الديوف الخارجية )
بانخفاض فائدتيا عف الديوف المحمية( للئنفاؽ عمى برامج البنية التحتية، وتمويؿ مشروعات التنمية طويمة 

 الأجؿ.
لتصبح واحدة مف  ٕٕٓٓواستطاعت البرازيؿ أف تتحوؿ مف اقتصاد متدىور ومتأخر حتى عاـ 

حجـ الناتج المحمي الإجمالي،  وتحتؿ المرتبة السادسة مف حيث ٕٔٔٓاقتصاد عمى العالـ عاـ  ٕٓأكبر 
مميوف برازيمي  ٕمميار دولار، بالإضافة إلى عودة  ٗٔوتتحوؿ مف دولة مدينة إلى أف تكوف دائنة بػ 

 مياجر بعد تحسف الأحواؿ.
(، وبعد أف وصمت نسبة الديف الخارجي لمناتج المحمي ٖٔ-ٕوكما يتضح مف شكؿ رقـ )

ووصمت البرازيؿ إلى حد الإفلبس الفعمي بحجـ ديوف  ٕٕٓٓ% في عاـ ٓ٘الإجمالي إلى ما يقرب مف 
مميار دولار في منتصؼ التسعينيات، إلا أنو باستخداـ تمؾ الديوف  ٓ٘ٔمميار دولار بعد أف كانت  ٕٓ٘

في تمويؿ مشروعات البنية التحتية ومشروعات تنموية وتنفيذ برامج ذات تخطيط جيد، تمكنت البرازيؿ مف 
الديوف وتحقيؽ استقرار نسبي وانخفاض في نسبة الديوف الخارجية لمناتج المحمي التخمص مف عبء ىذه 

% ٜ.ٖٓإلى  ٕٙٔٓ%، ثـ ارتفعت النسبة عاـ ٚٔبمتوسط  ٖٕٔٓ – ٕ٘ٓٓالإجمالي في الفترة 
 %.ٕٚلتصؿ إلى  ٕٚٔٓوانخفضت في عاـ 
 (2017-2002)(: نسبة الديف الخارجي لمناتج المحمي الإجمالي في البرازيؿ 13-2شكؿ رقـ )

 
              Source: World Bank Database. 
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فبعد أف كانت معدلات النمو الموجبة مرتبطة بتدفقات رأس الماؿ الأجنبي وبارتفاع في المديونية 
الخارجية في فترة الثمانينيات، أدى تراكـ الديوف إلى أزمة في منتصؼ التسعينيات نتج عنيا انخفاض في 

ؿ إلى دولة مثقمة بالديوف، وكانت النتيجة ارتفاع معدلات التضخـ وانخفاض معدؿ النمو تدفقات رأس الما
 وعجز في الحساب الجاري أدى لاستحالو تمويمو مف خلبؿ المزيد مف المديونية.

 

ثـ اتجيت الحكومة البرازيمية في فترة الإصلبح والتي كانت مف منتصؼ التسعينيات حتى عاـ 
ديف الداخمي بفوائد مرتفعة مما شجع المستثمريف عمى التخمي عف الاستثمار نحو طرح سندات ال ٕٕٓٓ

%، وانحرفت محاولات ٜٓٓالمنتج لصالح شراء السندات الحكومية حتى ارتفع الديف الداخمي بنسبة 
الإصلبح إلى مزيد مف الأعباء والتكاليؼ وساءت الأوضاع الاقتصادية لمبلبد.  جاء ذلؾ بعد اتباع 

رامج الصندوؽ التي أرىقت عاتقيا، وبالرغـ مف زيادة معدؿ النمو في ىذه الفترة إلا أنو لـ يكف البرازيؿ ب
يعني تقدماً فعمياً بسبب ارتفاع معدؿ البطالة وتراجع معدلات التصدير وكذا ارتفاع معدلات الفقر الأمر 

تبنت الحكومة برامج إصلبح  الذي أدى لتنامي أزمة الثقة وارتفاع مستويات الديف الداخمي والخارجي.  ثـ
وتنفيذ سياسة تقوـ عمى تشجيع الصادرات، مما سمح ليا بتحقيؽ فوائض ضخمة في الميزاف التجاري 
وتراكـ سريع في الاحتياطيات الدولية.  ترتب عمى ذلؾ حدوث تنمية اقتصادية واجتماعية ساعدت في 

طة، لدرجة أنيا قامت بفرض ضرائب عمى مميوف مواطف مف الطبقة الفقيرة إلى الطبقة المتوس ٖٓنقؿ 
في نفس الوقت تغيرت سياسات الإقراض مف  الاستثمارات الأجنبية المتدفقة إلييا لاكتفاءىا ولمحد منيا.

وىو  ٕٚٓٓ% عاـ ٘ٚ.ٛ% إلى ٕ٘.ٖٔخلبؿ توفير تسييلبت ائتمانية، حيث خُفض سعر الفائدة مف 
المشروعات الصغيرة وتوفير فرص عمؿ ورفع مستوى  ما سيؿ الإقراض لصغار المستثمريف، وسيؿ إقامة

وزاد الاحتياطي  ٕٚٓٓ% عاـ ٗالطاقة الإنتاجية والنمو وكذا تـ استيداؼ التضخـ حتى وصؿ إلى 
 ,Stander ;(  ٗٔ-ٕالأجنبي وفي المقابؿ انخفض عنو حجـ الديف الخارجي، كما يوضح الشكؿ رقـ )

 (.ٕٚٔٓعبد الحميد وعبد القادر، (2017
 

 (2017 -2011(: حجـ الاحتياطيات الدولية والديف الخارجي في البرازيؿ )14-2كؿ  رقـ )ش
 بالمميار دولار

 
: Stander, 2017.Source                         
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وقد أظيرت اختبارات الاستدامة التي أجرتيا بعض الدراسات أنو في فترات مختمفة وباستخداـ 
لديوف الخارجية والعجز في الحساب الجاري غير مستداـ عمى المدى نماذج ومتغيرات مختمفة، فإف ا

الطويؿ.  فالأزمة في فترة الثمانينيات كانت مرتبطة ارتباطاً وثيقاً بظيور اليشاشة في سياسة المديونية 
دارتيا، وارتفاع الديف الخارجي الذي يصاحبو ارتفاع في أسعار الفائدة وخدمة ىذا الديف  الخارجية وا 

 ,Frederico)إدارة صعبة لمعجز في الحساب الجاري وبالتالي استحالة تسديد الديوف الخارجية يفرض 

G., 2001). 
، نجد أف الديف الخارجي في الفترة ٕٚٔٓ-ٕٓٓٓلو نظرنا لموضع في مصر وفي الفترة 

(، ثـ شيدت ٘ٔ-ٕتجاوز الاحتياطي الأجنبي في مصر كما يتضح مف الشكؿ رقـ ) ٕٚٓٓ-ٕٓٓٓ
تعادلًا بيف حجـ الديف الخارجي والاحتياطي الأجنبي وىو ما يعني أف  ٕٓٔٓو ٜٕٓٓ، ٕٛٓٓت السنوا

الديف الخارجي كاف يتمتع بغطاء كامؿ وكانت مصر قادرة عمى سداد أعباءه بما يتوفر لدييا مف 
شيدت مصر فجوة كبيرة بيف  ٕٔٔٓ.  ومنذ عاـ ٕٓٔٓمميار دولار عاـ  ٖٚاحتياطي أجنبي تجاوز 

يوف الخارجية والاحتياطيات الأجنبية والتي لـ تستطع الوفاء بأعباء الديف وتخطى الديف الخارجي الد
 ٕٛٔٓالحدود الآمنة، استناداً إلى مؤشر نسبة خدمة الديف إلى صادرات السمع والخدمات الذي بم  عاـ 

 %.ٕٛنسبة 

 (2017 -2000)(: حجـ الاحتياطيات الدولية والديف الخارجي في مصر 15-2شكؿ  رقـ )
 بالمميار دولار
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           Source: World Bank Database. 

 دور الديف الخارجي في مصر في تحقيؽ أىداؼ التنمية: 2-7
كغيرىا مف الدوؿ النامية مف مشكمة تفاقـ الديوف الخارجية،ػ وأصبحت خدمة الديوف  مصرعانت 

حصيمة صادراتيا وأصبح الجزء الباقي لا يكفي لتمويؿ وارداتيا مف السمع تمتص جزءاً كبيراً مف 
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والخدمات الضرورية، ىذا إلى جانب القروض التي تحصؿ عمييا ويتـ استخداـ معظميا في تسديد جزء 
 مف إعادة جدولة ديونيا الخارجية.

المالية إلى  التي نشرتيا وزارة ٕٙٔٓوقد أشارت استراتيجية الحكومة متوسطة الأجؿ لعاـ 
مقايضة جزء مف ديونيا الداخمية بالقروض الأجنبية، عمى الرغـ مف أنيا اعترفت بمخاطر الوضع.  
واعتبُر ىذا القرار ضرورة أكثر منو خياراً بسبب انخفاض مصادر الدولارات التي تعتمد عمييا مصر 

       تقميدياً.

منتظـ مع الحكومة.  ويأتي الاقتراض مف دائنيف وكاف البنؾ المركزي يقترض مف الخارج دوف تنسيؽ     
مختمفيف، بشروط ومواعيد مختمفة لمدفع، مما يمكف النظر إليو إيجابياً.  إلا أف عدـ التنسيؽ وعدـ وجود 
خطة إنمائية شاممة، ناىيؾ عف الاعتماد المتزايد عمى القروض المتوسطة والقصيرة الأجؿ، كانا أمريف 

% فقط في ٓ٘إلى  ٕٔٔٓ% قبؿ يناير ٛٛحكومة مف رصيد الديف مف ضاريف.  وانخفضت حصة ال
وفقاً لمبنؾ المركزي.  في المقابؿ ارتفعت حصة البنؾ المركزي مف الديف الخارجي إلى  ٕٙٔٓمارس 

عمى ىذا النحو، رأى كثير مف الاقتصادييف أف الاقتراض الخارجي لمصر قد انحرؼ تماماً عف  %.ٖٚ
تـ تقويض ىذا الشكؿ مف التمويؿ بشكؿ كامؿ، ويعود ذلؾ بشكؿ رئيسي إلى الأىداؼ التنموية، وقد 

شروط تمؾ الديوف.  فبالإضافة إلى القروض التي لجأ إلييا البنؾ المركزي، وقعت الحكومة المصرية 
نوعيف مف الاتفاقات التاريخية، الأوؿ مع البنؾ وصندوؽ النقد الدولييف، والثاني ىو قرض روسيا.  كاف 

قرض سياسة التنمية مف البنؾ الدولي، وىذا النوع مف القروض يشبو إلى حد كبير قرض صندوؽ  الأوؿ
النقد الدولي بمعنى أنو لا يرتبط بمشروع معيف، ولكف يتـ صرفو لمحكومة في ثلبث دفعات.  وفي المقابؿ 

اتجاه السياسة فإف الدولة ممزمة بتنفيذ مجموعة مف الشروط التي تـ الاتفاؽ عمييا والتي عززت مف 
الانكماشية التي اتخذتيا الدولة.  وكاف مف أىـ ىذه الشروط زيادة أسعار الطاقة وتنفيذ ضريبة القيمة 
المضافة التي مف المرجح أف تؤدي إلى التضخـ والركود، ناىيؾ عف تأثيرىا عمى الدخؿ المتاح لذوي 

لفقر بسبب رفع أسعار الكيرباء بنسبة الدخؿ المحدود.  ونتيجة لذلؾ، أشارت التقديرات إلى ارتفاع ا
 (.ٕٚٔٓ% قبؿ تنفيذ ىذه الشروط )زينة عبمة، ٕٛ% مف السكاف مقارنة مع ٖ٘% ليصؿ إلى ٘ٔ

وىناؾ مثاؿ آخر عمى كيفية تأثير ىذه المشروطية عمى نتائج التنمية، استناداً إلى دراسة حديثة 
روض البنؾ الدولي لا يميز بيف الطاقة النظيفة أجراىا مركز معمومات البنؾ المركزي ووجدت أف برنامج ق

والوقود الأحفوري في مصر.  فقد أدى رفع أسعار الغاز الطبيعي إلى استيراد الفحـ واستخدامو، وىو 
يموث ضعؼ ما يموثو الغاز الطبيعي، ويحدث ذلؾ في بمد حصة كؿ فرد فيو مف انبعاثات ثاني أكسيد 

ذا ما نظ الكربوف مرتفعة بالفعؿ. رنا لوضع الديف الخارجي في مصر باعتبارىا تنتمي لمشريحة الدنيا مف وا 
الدوؿ متوسطة الدخؿ ومتوسطة مؤشر الديف الخارجي بالنسبة لمناتج المحمي الإجمالي، كما يتضح مف 
الشكؿ التالي، نجد أف المؤشر في مصر يرتفع عف متوسط المؤشر في مجموعة الدوؿ، حيث بم  المؤشر 
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% ٜٛ.ٖ٘%، في حيف بم  في مصر ٜٕ.ٜٕنسبة  ٕٚٔٓدولة( في عاـ  ٚٗ)وعددىا  لمجموعة الدوؿ
 % في نفس العاـ.ٙٚ.ٜٔوفي المقابؿ بم  في اليند 

 ( 16-2شكؿ رقـ )
تطور مؤشر نسبة الديف الخارجي لمناتج المحمي الإجمالي في الشريحة الدنيا مف الدوؿ متوسطة 

 (2017 -2007الدخؿ)

 
                  Source: World Bank Database. 

عمى استراتيجية في الأجؿ المتوسط استيدؼ زيادة الاعتماد عمى الديف  مصرعتمدت وقد ا
، وذلؾ (MTDS, 2016)الخارجي لتمويؿ عجز الموازنة العامة مقابؿ خفض الاعتماد عمى الديف المحمي 

الدولي المتاح منخفض الفائدة  بيدؼ خفض تكمفة الديف العاـ، عف طريؽ الاستفادة مف فرص التمويؿ
مقارنة بالفائدة عمى أوراؽ الديف الحكومية.  كما يتيح الديف الخارجي آجالًا طويمة لمسداد، ويعطي شيادة 
ثقة لممستثمريف الأجانب في الاقتصاد، سواء في حالة الاتفاؽ مع مؤسسات التمويؿ الدولية مثؿ البنؾ 

 رح سندات دولية في سوؽ التمويؿ الدولية.وصندوؽ النقد الدولييف، أو مف خلبؿ ط
وقد اتبعت مصر كغيرىا مف الدوؿ النامية المدينة عدداً مف الحموؿ المقترحة لإعادة جدوؿ الديوف 

، وىو اقتراح Debt Equity Swapsالخارجية ومف ضمف ىذه الحموؿ تحويؿ الديوف إلى استثمارات 
، والذي يرى أف معظـ الدوؿ المدينة Allan H. Meltzerكاف أوؿ مف تقدـ بو الاقتصادي آلاف ممتزر

تمتمؾ فييا الحكومات مف خلبؿ قطاعيا العاـ كثيراً مف المشروعات والطاقات الإنتاجية اليامة، ونظراً لأف 
معظـ ديوف ىذه البلبد مضمونة مف جانب الحكومات فإف ىذه البلبد تستطيع أف تخفؼ مف عبء دينيا 

دارتيا عمى أسس تجارية سميمة، الخارجي بالسماح لمدائن يف في مشاركة الدولة بممكية ىذه المشروعات وا 
تدر عوائد اقتصادية معقولة، وبيذا الشكؿ يعتقد أنصار ىذا الاقتراح أنو سيعمؿ عمى تقميؿ العجز 
الداخمي ليذه البلبد وتخفيؼ عبء ديونيا، وتقميؿ حاجتيا للبستدانة الخارجية وتصبح ىناؾ مشاركة بيف 

 الدائنيف والمدينيف في تحمؿ المخاطر. 
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طرفاً ثالثاً ىو المستثمر الذي غالباً ما يكوف شركة متعددة ٔ عممية تحويؿ الديوفتقتضي 
الجنسيات، حيث تقوـ الشركة بشراء الديف مف البنؾ )ممثؿ عف البمد الدائف( بالعممة الصعبة بخصـ 

   بالعممة المحمية ولكف بخصـ أقؿ.معيف، ثـ يتحصؿ مف البمد المديف عمى مقابؿ المبم
بالتالي تتمثؿ عممية تحويؿ الديف في استبداؿ الديف بديف آخر أو بأداة مالية محددة.  وتضـ ىذه 
العممية تغيير الديف بالعممة الأجنبية إلى التزامات مالية محددة بالعممة المحمية وبسعر خصـ، وبذلؾ 

ة إلى شكؿ آخر.  ففي حالة مقايضة الديف بأسيـ مثلًب، فإف الدائف يعتبر الديف مسدداً وتتحوؿ الذمـ المالي
والمديف يتفقاف عمى تحويؿ الديف إلى حقوؽ ممكية )أسيـ( أي تحويؿ الديف إلى استثمار أجنبي، ويمكف 
 أف تشمؿ العممية طرفاً ثالثاً يقوـ بشراء حقوؽ الدائف مقابؿ أسيـ أو مبال  بالعممة المحمية يتـ استثمارىا
في الاقتصاد المحمي عمى شكؿ أسيـ، وتوجد أشكاؿ أخرى لمقايضة الديف مثؿ مقايضة الديف بالصادرات 
أو مقايضة الديف بالتزامات جديدة يشترييا طرؼ ثالث لتحقيؽ أىداؼ عامة مثؿ حماية البيئة والصحة. 

جمعيات الحفاظ عمى  وىذه العمميات تقوـ بيا مؤسسات تقدـ الإعانات والمساعدات لمدوؿ النامية مثؿ
 (.ٛٔ، ص ٕٗٓٓالبيئة واليونيسيؼ وغيرىا )بمقاسـ العباس، 

علبوة عمى ذلؾ، فإف مقايضة الديوف ىي واحدة مف طرؽ التمويؿ المبتكرة التي يمكف الاستفادة 
منيا في تمويؿ الاستثمار في قطاعات مثؿ الصحة والتعميـ.  فعمى سبيؿ المثاؿ، قررت ألمانيا واستراليا 

لتنازؿ عف جزء مف الفائدة لإندونيسيا وباكستاف وكوت ديفوار بشرط أف يتـ استثمارىا في الصحة مف ا
خلبؿ الصندوؽ العالمي لمكافحة الإيدز والسؿ والملبريا، وىو ما يعني ضماف تعزيز وتطوير الخدمات 

لذي يشكؿ إحدى الصحية.  وبالمثؿ في حالة مقايضة الديوف لمتعميـ، سيؤدي ذلؾ لتحسيف التعميـ ا
 (.(Ashour & Ibrahim, 2018الأولويات الوطنية التي تكوف الحكومة حريصة عمى دعميا 

العالميتيف، تتمتع إفريقيا بما فييا  ٖٕٙٓو  ٖٕٓٓعمى المستوى الإقميمي، وفي إطار أجندة 
ويتطمب تنفيذ ىذه مصر بتطمعاتيا الإنمائية المحددة في سياؽ التنمية الاقتصادية العالمية والإقميمية، 

الأجندة موارد مالية كبيرة في وقت يتغير فيو مشيد التمويؿ العالمي لمتنمية إلى الانتقاؿ مف نموذج يركز 
عمى المساعدات الإنمائية الرسمية وتغطية احتياجات التمويؿ مف خلبؿ الديوف الخارجية إلى نموذج آخر 

اد عمى التدفقات الخارجية والمعونات الأجنبية.  يركز عمى تعبئة الموارد المحمية والحد مف الاعتم
ويتضمف ذلؾ في معناه، التقميؿ مف أثر تقمب الموارد والتقميؿ مف قابمية التأثر بالصدمات الخارجية التي 

 .(Zakaria, K, 2018)قد تؤدي في نياية الأمر إلى أزمة ديوف 

                                                 
يمكف تعريؼ عممية تحويؿ الديوف أيضاً بأنيا عبارة عف "عممية يتـ مف خلبليا تنازؿ الدائنوف وىـ البنوؾ عموماً عف  1

 امات التي يمتمكونيا لصالح القطاع العاـ أو الخاص لكف ليس بقيمتيا الأصمية بؿ بخصـ".الديوف والالتز 
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الديف الخارجي لمصر، إلا أف  وفي ظؿ تزايد الاعتماد عمى الاقتراض الخارجي وتدني مؤشرات
انخفاض قيمة الجنيو المصري كاف حائلًب دوف الاستفادة مف ىذا الديف بسبب غياب وجود خطة معمنة 

 لممشروعات المراد تمويميا بالاقتراض الخارجي، لاسيما مع ارتفاع تكاليؼ سداد تمؾ الديوف.
 ٕٛٔٓؿ إلى الضعؼ في وفي ظؿ تنامي متوسط نصيب الفرد مف الديف الخارجي الذي وص

، وفي ظؿ بموغ الديف الخارجي أكثر مف ثمث الناتج المحمي ٖٕٔٓدولار في  ٖ.٘ٚٗدولار(  بعد  ٗٛٛ)
مميار دولار  ٘.ٕ٘إلى  ٕٛٔٓالإجمالي، أدى ذلؾ لارتفاع أعباء سداد القروض الخارجية خلبؿ عاـ 

لاعتماد عمى القروض متوسطة الأجؿ كنتيجة لزيادة ا ٕٚٔٓمميار في العاـ السابؽ  ٙٙ.ٛٔمقارنة بػ 
مميار جنيو، خرجت في عاـ واحد  ٔٗٗمميار دولار(  ٘.ٕ٘خلبؿ السنوات السابقة.  ويعادؿ ىذا المبم  )

إلى خارج البلبد، قد حرـ البمد مف موارد ضخمة لمتنمية.  ويحتاج سداد ىذا المبم  إلى أربعة أضعاؼ 
.  كما يعادؿ ىذا المبم  ٕٛٔٓ/ٕٚٔٓلصادرات في عاـ % مف حصيمة آٓٔعائدات قناة السويس، أو 

أضعاؼ ميزانية الصحة في نفس العاـ.  ولذا  ٛو ٕٛٔٓ/ٕٚٔٓأضعاؼ ميزانية التعميـ في عاـ  ٗ
تضطر مصر إلى الاقتراض الخارجي لكي تتمكف مف الوفاء بالتزاماتيا الضخمة ىذه، وذلؾ بدلًا مف 

المبادرة المصرية لمحقوؽ ء المشروعات، وىو ما يسمى بفس المديونية )استخداـ ىذا الاقتراض في التنمية وبنا
 (.www.eipr.org/publications/2018الشخصية،  

 لمتمويؿ كمصدر الخارجية الاستدانة عف الناتجة والتكاليؼ المنافع 2-8
لى تخفيض إجمالي الاقتراض الحكومي، وذلؾ عف طريؽ حيث تؤدي الاستدانة الخارجية إ

الاستفادة مف فرص التمويؿ الدولي المتاح والأقؿ عبئاً )منخفض الفائدة مقارنة بالفائدة عمى أوراؽ الديف 
الحكومي(، إلا أف ىذا يفترض سعر صرؼ ثابت وغير متغير.  كما أف التمويؿ الخارجي قد يتيح آجالًا 

شيادة ثقة لممستثمريف الأجانب في الاقتصاد، سواء في حالة الاتفاؽ مع مؤسسات  طويمة لمسداد، ويعطي
 التمويؿ مثؿ البنؾ والصندوؽ، أو طرح أوراؽ ديف في سوؽ التمويؿ الدولية.

ولكف نظراً لموضع الحالي للبقتصاد المصري، تفيد حسابات المكسب والخسارة بأف استبداؿ الديف 
د يكوف خيار غير كؼء مف الناحية المالية، فقد كبد الاقتصاد خسائر كبيرة الخارجي محؿ الديف المحمي ق

حتى الآف، وتستمر ىذه الخسائر او التكاليؼ بالارتفاع مع تعويـ العممة ومع استمرار الاعتماد عمى 
القروض متوسطة وقصيرة الأجؿ.  ويمكف تحميؿ أىـ المنافع والتكاليؼ الناتجة عف الاستدانة الخارجية 

 خلبؿ المصفوفة التالية كمحاولة لحصر أىميا. مف

 

 

 

http://www.eipr.org/publications/2018
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 مصفوفة المنافع والتكاليؼ لممديونية الخارجية في مصر
 الأعباء أو التكاليؼ المنافع

إحلاؿ الديف المحمي )مرتفع الفائدة( بالديف الخارجي 
 )منخفض الفائدة(

ىناؾ زيادات متزامنة ومستمرة في الديف المحمي والخارجي عمى 
 ، وبالتالي لا يتحقؽ الإحلاؿ بينيما.حد سواء

تخفيض إجمالي تكمفة الاقتراض الحكومي )فرص التمويؿ 
 الدولي المتاح والرخيص(

الاقتراض الخارجي ىو خيار غير كؼء مف الناحية المالية، فقد 
كبد الاقتصاد خسائر كبيرة حتى الآف، والخسائر في طريقيا 

 حمية.للارتفاع مع استمرار تعويـ العممة الم

اليدؼ الأصمي مف الاقتراض الخارجي ىو إتاحة تمويؿ 
 خارجي آجالًا طويمة لمسداد

ما حدث بالفعؿ ىو زيادة الاعتماد عمى القروض متوسطة 
الأجؿ لمحفاظ عمى الاحتياطيات الدولية والاعتماد عمى القروض 

 قصيرة الأجؿ في شكؿ ودائع وتسييلات مورديف.

قد تزيد الشروط الاقتصادية المصاحبة لمقرض )مثؿ التعويـ  تثمريف الأجانب في الاقتصادىو بمثابة شيادة ثقة لممس
وتقميص الأجور( مف المخاطر الاجتماعية والسياسية، مما 

 يؤثر بالسمب عمى جذب المستثمريف الأجانب.

قد يأتي القرض الأجنبي بيدؼ تمويؿ مشروعات تنموية 
 قتصاد.عملاقة تؤدي لزيادة فرص العمؿ في الا

ىو خيار غير عادؿ اجتماعيا بسبب أثره عمى الفقراء وعمى 
الطبقة المتوسطة )الاقتراض مف أجؿ سداد القروض، بدلًا مف 

 إقامة مشروعات تنموية تخدـ الفقراء والطبقة المتوسطة(

 www.eipr.org/publications/2018  المصدر: مقتبس مف المبادرة المصرية لمحقوؽ الشخصية،

 أىـ المقترحات لمحد مف الآثار السمبية لمديف الخارجي وتفعيؿ دوره في التنمية 2-9

  إعادة ىيكمة مصادر الإيرادات ىو أمر ميـ لموقوؼ عمى حقيقة موارد الدولة، والمساعدة في الحفاظ
 مناتج المحمي الإجمالي وربما حتى تقميمو.عمى معدؿ مستداـ لمديف الخارجي بالنسبة ل

  إصلبح النظاـ الضريبي ىو عامؿ رئيسي في ضماف تحقيؽ استدامة الديوف الخارجية والديف العاـ
ككؿ. وقد بدأ بالفعؿ التحوؿ نحو منظومة ضريبة القيمة المضافة التي تستيدؼ توسيع القاعدة 

عادة توزيع الأعباء الضريبية عمى ال  فئات الأكثر قدرة.الضريبية وا 
  تخفيض الإنفاؽ العاـ )تدابير تقشفية( ىو أمر ضروري لاستعادة التوازف في الاقتصاد، ولكف ىذا لا

 ينبغي أف يشمؿ الاستثمار العاـ الذي ىو ضروري لمنمو عمى المدى المتوسط والطويؿ.
 رامج التنمية عمى الحكومة أف تحد مف الاقتراض الخارجي وأف تبحث عف مصادر أخرى لتمويؿ ب

(ElGouty, A., 2018). 
  أىمية وضع خطة خمسية معمنة لممشروعات المراد تمويميا مف الاقتراض الخارجي، وخطة موازية

 لتنمية الموارد الدولارية التي تتيح السداد، وتحاسب الحكومة عمى درجة التزاميا بتمؾ الخطة.

http://www.eipr.org/publications/2018
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 محمي الإجمالي، وسقؼ آخر لاقتراض وضع سقؼ قانوني للبقتراض الخارجي كنسبة مف الناتج ال
 البنؾ المركزي كنسبة مف الاحتياطيات.

  إعادة ىيكمة الديوف الخارجية بغرض إطالة آجاؿ السداد، ونشر شروط القروض وشروط سدادىا
 لضماف أكبر قدر مف الالتزاـ مف جانب الجيات المدينة.

 :خلاصة
ب قدرتيـ في خدمة الديوف سرعة نمو الديف، تنشأ مشكمة الديوف بالنسبة لمحكومات عندما لا تواك

ذا كانت الديوف أكبر مف قدرة الدولة  أي عندما يتجاوز الديف الخارجي لبمد ما المستويات المستدامة.  وا 
، عمى السداد، فإف تكاليؼ خدمة الديف المتوقعة ستثبط المزيد مف الاستثمار المحمي وكذا الأجنبي

نظر إلى قدرة الدولة عمى الحفاظ عمى مستوى مستداـ مف الديف الخارجي وبالتالي ستضر بالنمو.  وىنا يُ 
بمعني مستوى الديف الذي يسمح لمبمد المديف بالوفاء بالتزاماتو الحالية والمستقبمية لخدمة الديف بالكامؿ 

  دوف تخفيؼ عبء الديوف أو تراكـ المتأخرات أو إعادة الجدولة ودوف المساس بالنمو.
جوة التمويؿ بوجو عاـ والديوف الخارجية بصفة خاصة مشاكؿ اقتصادية رئيسية وتظؿ مشاكؿ ف

في مصر والدوؿ النامية عموماً.  ولذا توفر الموارد المحمية لمدوؿ أساساً أكثر صلببة لتحقيؽ النمو 
فإف  والتنمية المستدامة مف خلبؿ حشد الموارد الرأسمالية والاجتماعية التي تيسر عممية التنمية.  لذلؾ

مشاكؿ الفجوة التمويمية التي تعانييا مصر وخاصة زيادة عجز الميزاف التجاري وحجـ الديوف الخارجية، 
إلى جانب عدـ كفاية حجـ الاستثمار الإجمالي، لا يعني أف زيادة مساىمة الاستثمار والموارد التمويمية 

ركيز عمى الموارد المحمية، لأنيا تستطيع الخارجية قد يتماشى مع أىداؼ التنمية المستدامة، إذ لابد مف الت
 .(Zakaria, K, 2018)تقميؿ تكاليؼ التمويؿ الأجنبي وتجنب الدولة الكثير مف الأعباء 
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 لفصؿ الثالثا

 التحويلات ودورىا فى النمو الاقتصادى
 

 تمييد
ث تفوؽ أحد أىـ التدفقات المالية الخارجية فى مصر حيتحويلات العامميف فى الخارج تشكؿ  

مؤخراً قيمتيا قيمة كؿ مف تدفقات المساعدات الإنمائية الرسمية وتدفقات الاستثمار المباشر وتدفقات 
يفترض أف تكوف ساىمت فى توفير بعض التمويؿ  التحويلاتومف المؤكد أف ىذه ، الحافظة إلى الدخؿ

ؿ . ويمكف لمسياسات وخمؽ فرص العم ؿللبستيلبؾ العائمى والاستثمار الخاص وتحسيف مستوى الدخ
وتتجو ، الاقتصادية أف تمعب دوراً فى تنمية ىذه التدفقات وتعظيـ فوائدىا عمى الاقتصاد المصرى

فى غالبية تجارب الدوؿ النامية إلى أف تكوف أكثر التدفقات المالية استقراراً والمضادة لمتقمبات  التحويلات
 ادى والأزمات .فترات الركود الاقتص فىالدورية خاصة وأنيا تزيد 

 

كيؼ تساىـ اليد العاممة المياجرة فى تمويؿ  فى الإجابة عف التساؤلات :أىداؼ الفصؿ  وتتمثؿ 
التنمية فى مصر ؟ وكيؼ تؤثر اليد العاممة المياجرة عمى سوؽ العمؿ المصرى ىؿ تخفؼ الضغط عنو 

 عممية التنمية ؟ توظؼ التحويلبت المالية لممياجريف فىكيؼ أـ تزيد العبء عميو ؟ كذلؾ 
  

عمى المنيج الوصفى التحميمى المدعوـ بإجراء علبقات ارتباط بسيطة المنيجية المتبعة  وتعتمد
فضلًب عف استخداـ المنيج المقارف تحويلبت وبعض متغيرات اليجرة ومتغيرات الاقتصاد الكمى ف البي

وعند نفس مستوى التنمية  ببعض الدوؿ العربية المصدرة لمعمالة وتنتمى إلى نفس شريحة الدخؿ
الشرؽ الأوسط وشماؿ إفريقيا وفقاً لتصنيؼ البنؾ الدولى وىى  MENAالاقتصادية وتنتمى لمنطقة 

 ولبناف .ب المغر ، تونس، فدالأر 
 

 عدة مباحث رئيسية : إلىىذا الفصؿ  وينقسـ
 اليجرة وسوؽ العمؿ. 3-1
 فى مصر. دور تحويلات العامميف فى الخارج فى تمويؿ التنمية 3-2
 . MENAموقؼ تحويلات العامميف فى مصر وبعض دوؿ المقارنة مف منطقة   3-3
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 اليجرة وسوؽ العمؿ 3-1

يتناوؿ ىذا المبحث تعريؼ وتقدير اليجرة الدولية وتحويلبت العامميف فى الخارج فى الاحصاءات 
وكذلؾ التعريؼ العاـ ، حصاءالرسمية التى يتيحيا البنؾ المركزى المصرى وجياز التعبئة العامة والإ

وخصائص اليجرة المصرية مف حيث النوع والسف والأوضاع القطاعية والمستوى التعميمى ، لميجرة
ملبحظات حوؿ قانوف كذلؾ يتـ أبداء والمينى والعلبقة بيف اليد العاممة المياجرة وسوؽ العمؿ المصرى 

 . روالاتجاىات فى تكمفة إرساؿ التحويلبت إلى مص، اليجرة
 

 ميزاف المدفوعات فى الخارج فى الإحصاءات الدولية لتحويلات العامميف  3-1-1
 –يعمموف فى الدوؿ الأجنبية  الذيف - التحويلات كتحويلات جارية مف قبؿ المياجريفتعرؼ 

 IMFإلى دولتيـ الأـ حيث تقيـ عائلبتيـ .   واستناداً إلى نسخة دليؿ ميزاف المدفوعات الصادر عف 
والتى يطمؽ عمييا تحويلبت مثلب: تعويضات العامميف  ة الخامسة توجد ثلبثة مكونات مذكورة النسخ

Compensation of Employees مف مكوف الدخؿ فى الحساب الجارى(،  اً )والتى تمثؿ جزء
مف التحويلبت الجارية فى الحساب  اً والتى تمثؿ جزء Worker's Remittancesوتحويلبت العامميف 

. ٔمف حساب رأس الماؿ(  اً )وتشكؿ جزء Migrant's Transfersوكذلؾ تحويلبت المياجريف ، الجارى
المضيفة مصنفاً الدوؿ ف فى الدولة المضيفة أقؿ مف السنة يعتبر دخميـ بكاممو فى أقاـ المياجرو لو 

نشأ شتمؿ عمى مكونات مالية تفت Migrant's Transfersكتعويض لمعامميف.  أما تحويلبت المياجريف 
والبيانات المستخدمة فى . (IMF, 1993)عف اليجرة )تغيير الاقامة( للؤفراد مف اقتصاد إلى آخر 

التحميؿ تشير لتحويلبت العامميف المصرييف فى الخارج والذى اعتمد عمى بيانات الجياز المصرفى )البنؾ 
الدولية الذى قاـ بو الجياز  ونتائج المسح القومى لميجرة، النشرة الاحصائية الشيرية(، المركزى المصرى

وىو مفيوـ وارد ضمف ميزاف المعاملبت  ٕٚٔٓ/ٕٙٔٓالمركزى لمتعبئة العامة والإحصاء اعتباراً مف عاـ 
 الجارية )التحويلبت الجارية(.

 

جزئياً ويفسر ذلؾ ، ف المياجريف والأسر أقؿ مف مستواىا الحقيقىوالملبحظ أف أحجاـ التدفقات م  
ة قياـ كؿ دولة بتنفيذ التعريفات المحددة ليا فى بروتوكوؿ صندوؽ النقد ييفت الجمركية وكبمشاكؿ التعريفا

ؿ تقديراتيا الرسمية لتحويلبت مف المحتمؿ أف تق(.  ىذا بالإضافة إلى أف إٙٔٓ، الدولى )البنؾ الدولى
 دير قيـ التحويلاتتقإف حيث ، جريف والأسموب المختار لإرساليابالنظر إلى تنوع أنواع تحويلبت الميا

مف خلبؿ القنوات غير الرسمية تعد غير ممكنة التقدير دوف إجراء مسوح شاممة ومقارنة وممثمة لمقطاع 
وتأثيراتيا المحتممة عمى القطاع العائمى  cashالنقدية التحويلبت وتشير تحميلبت ، العائمى والمياجريف

 .ستثمار فى رأس الماؿ البشرى والمادىالاو ، ف أغراض الاستخداـ ىى الغذاءلى أالمتسمـ ليا إ
                                                 

1
 IMF,Balance of payments Manual, 5

th
 edition, Washington, 1993. 
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ما يؤكد عمى استخداـ التحويلبت لتمبية الاحتياجات الفقر فى أثيوبيا  1وتشير الأدلة عمى مسوح
، % للبستيلبؾ(ٖٖالأساسية لمقطاع العائمى وكذلؾ للئنفاؽ عمى الصحة والتعميـ والاستثمارات المنتجة )

% للبستثمار ٘، % للبستيلبؾٖ,ٗٚ زيمبابوى فالنسب ىىأما ما يخص ، % للبستثمارات المنتجةٗٗ
% ٓٙ-٘٘ ما يمثؿأف الآتى: إلى أثيوبيا وزيمبابوى  مفحوؿ كلب كذلؾ تشير البيانات المتاحة  المنتج .

وذلؾ  Western Unionفروع شركة ، مكاتب البريد، البنوؾ، مف التحويلبت تتـ خلبؿ القنوات الرسمية
 . ٕ% ٖٓالبنكية إلى أقؿ مف ؿ نسبة التحويلبت مف خلبؿ القنوات الرسمية حيث تص غانامقارنة بوضع 

يتعمؽ  وميوؿ المياجريف فيماوحوؿ تأثير التحويلبت الاجتماعية عمى الأفكار والمعرفة والممارسات 
ىناؾ أدلة تدعـ مقولة مكسب الأدمغة حيث يمثؿ المغتربوف ، بالمؤسسات الديمقراطية تجاه التصويت

النقؿ ، ف مصدراً ىاماً لمخبرة والمعرفة ونقؿ التكنولوجيا للؤوطاف )تجييزات طبية لممستشفياتالمياجرو 
وكذلؾ يستطيع المغتربوف الاستفادة مف خبراتيـ المعرفية لمساعدة  فتراضى لممعرفة لطمبة الجامعات( .الا

مشروط بقدرة المغتربيف  المشروعات المحمية عمى اكتساب قدرات وتكنولوجيا جديدة وتحسيف معارفيـ وىذا
ىذه الشبكات فى بتضميف الحكومات فى الدوؿ المنشأ  بحيث تقوـعمى تنظيـ أنفسيـ فى شبكات 

ويمكف لمسياسات أف تشجع قياـ مشروعات مشتركة وبرامج استثمارية بيف ، استراتيجيات التنمية الوطنية
 .روعات المحميةالمغتربيف والمش

 

اليجرة عمى تعجيؿ تحقيؽ أىداؼ التنمية المستدامة فيما يتعمؽ  ومف ثـ مف المحتمؿ أف تساعد
التحوؿ الييكمى فى الدوؿ المنشأ يعتمد عمى كذلؾ فإف و ، بتعزيز الإنتاجية والاستثمار والطاقات المنتجة

حالة تصميـ السياسات الاستكمالية والتفاعؿ بيف المؤسسات الدولية والمحمية .   وأغمب الظف أنو فى 
ياسات أفضؿ وأطر تنظيمية أفضؿ تتمكف اليجرة مف التعجيؿ بتحقيؽ أىداؼ التنمية المستدامة اتباع س
سمح صندوؽ النقد الدولى فى إطار برنامج استدامة الديوف  ٜٕٓٓوبداية مف عاـ  .ٖ ٖٕٓٓوأجندة 

Debt Sustainability Framework  مف لمدوؿ التى تتسمـ تدفقات كبيرة مف التحويلبت تكافىء أكثر
 .ٗ اً متقدماً مف الاستدانةبرنامج مف صادرات السمع والخدمات أف تطبؽ% ٕٓأو  GDP% مف ٓٔ

عرض العمؿ لمقطاع العائمى المتمقى استجابة مدى وفيما يخص الدراسات التى ركزت عمى 
تؤثر مف جيود عنصر العمؿ ومف ثـ  تقمؿ الاستفادةإلى أف التحويلبت ربما  توصؿ بعضيالمتحويلات 

النمو فى الأجؿ الطويؿ.  وىناؾ دراسات توصمت إلى أف التحويلبت تحسف مف الإتاحة  ى فرصعم

                                                 
1 

UNCTAD, Economic Development Africa Report, "Migration for Structural 

Transformation‖, 2018, pp. 137-138 . 
2
 Ibid, pp. 138-139 . 

3 
Op.cit, p. 142. 

4
  The World Bank, Migration and Development Brief 20 . 
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ة الدولية لمتحويلبت يتعيف أف دػػػػػػػػػوبالتالى فإف الأجن، ف ثـ تحفز النموػػػالمالية وتنمية القطاع المالى وم
 :ٔتشمؿ
 Better Data and Monitoryتطوير البيانات والرقابة أو المتابعة  -

 . إرساؿ التحويلبت تكاليؼتقميص  -
حيث لا يزاؿ الكثير مما  ربط التحويلبت بالإتاحة المالية عمى مستوى القطاع العائمىضرورة  -

التأميف ، حسابات التعميـ، ربط التحويلبت بمنتجات مالية مثؿ حسابات الادخاريجب عممو ل
ستخدامات المنتجة )قروض الوصوؿ إلى الائتماف أى تطوير وسائؿ فنية جديدة للب، الصحى

زيد منافع .....(، كؿ ىذه الجيود مف شأنيا أف ت، سندات مغتربيف، مرتبطة بالتحويلبت
 التحويلبت عمى الاقتصادات الوطنية .

 

 التعريؼ العاـ لميجرة 3-1-2
بينما يطمؽ عمى المياجر العائد المياجر مصطمح المياجر الحالى إلى المياجر الدائـ  يشير 
 : يوجد نوعيف مف اليجرة ٕووفقا لمتعريؼ الذى يأخذ بو الجياز المركزى لمتعبئة العامة والإحصاء  ،المؤقت
 النوع الأوؿ : المياجر الدائـ -

وىـ الذيف غادروا البلبد حاصميف عمى ترخيص ىجرة مف خلبؿ القنوات الشرعية ووفقاً لقانوف اليجرة 
حيث يعتبر مياجراً ىجرة دائمة كؿ مصرى جعؿ  ٖٜٛٔلسنة  ٔٔٔورعاية المصرييف فى الخارج رقـ 

اقامتو العادية بصفة دائمة فى خارج البلبد بأف اكتسب جنسية دولة أجنبية أو حصؿ عمى إذف بالاقامة 
 الدائمة فييا أو أقاـ بيا مدة لا تقؿ عف عشر سنوات .

 النوع الثانى : المياجر المؤقت -
اجازات ، تعاقدات شخصية، لخارج فى شكؿ إعاراتفيقصد بو الذيف يحصموف عمى تصاريح لمعمؿ با

 والعامموف عمى البواخر الأجنبية والذيف يتـ اعتبارىـ مياجريف ىجرة مؤقتة ولا تشمؿ الآتى:
المصرييف العامميف بالخارج فى القطاعيف الحكومى والخاص أو لدى شركات مصرية تنفذ  . أ

 أعماؿ بالخارج .

                                                 
1
Dilip Ratha, ―The Impact of Remittances on Economic growth and poverty reduction‖, MPI, 

policy Brief, No. 8, Sept, 2013 , p. 8. 
2

ة والإحصاء ، النشرة السنوية لممصرييف الذيف حصموا عمى موافقة لميجرة بالخارج الجياز المركزى لمتعبئة العام 
 .  ٕٚٔٓوالمصرييف الحاصميف عمى جنسية أخرى عاـ 

الجياز المركزى لمتعبئة العامة والاحصاء ، النشرة السنوية لتصاريح العمؿ الصادرة لممصرييف لمعمؿ بالخارج عاـ  -   
ٕٓٔٙ . 
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وتنقسـ ، بالسمؾ الدبموماسى أو الييئات الدولية المصرييف فى منح دراسية أو العامميف . ب
اجازات أو عامموف ، تعاقد شخصى ، تصاريح العمؿ الصادرة وفقاً لنوع التعاقد سواء إعارات

 عمى البواخر الأجنبية .
 

مفيوـ المقيميف وىـ الذى تتعدى اقامتيـ فى البمد المضيؼ فترة العاـ فى  البنؾ الدولىوقد حدد 
عريؼ كافة أشكاؿ الدخؿ لمف لا تتعدى اقامتيـ العاـ الواحد معتبراً تحويلبتيـ تعويضات حيف استثنى الت

وليس تحويلبت .  وقد آثار مفيوـ البنؾ الدولى إشكالية توحيد البيانات عالمياً حيث تستند عمى جنسية 
 .دوف النظر إلى وضعية اقامتيـالعمالة المياجرة 

 

، ٕٚٔٓدوؿ مصدرة لميجرة الدولية فى  ٓٔلى أىـ ( إ ٕ-ٖ( و ) ٔ-ٖوتشير الأشكاؿ ) 
، مميوف ٗ,ٙٔلكؿ منيـ دولية اليجرة تبم  حجـ ال، و ..وتشتمؿ عمى اليند والمكسيؾ وروسيا والصيف 

، السعودية، ألمانيا، كؿ مف الولايات المتحدة، بينما تعد عمى الترتيب بميوف ٓٔ، مميوف ٔٔ، مميوف ٜ,ٔٔ
 ٕ,ٕٔ، مميوف ٙ,ٕٔٔ، مميوف ٙ,ٕٔىجرة دولية بحجـ بمة لممياجريف روسيا كأكبر اقتصادات مستق

 مميوف عمى الترتيب . ٚ,ٔٔ، مميوف
 

عدد السنوات التى يقضييا ، مثؿ : نية المياجر لمعودة خصائص المياجريف عمى قضاياوتشتمؿ  
وفى مصر تعد اليجرة  ،والمستويات المينية أو الوظيفية، التعميـ، الحالة الاجتماعية، نوع الجنس، بالخارج

وفى إطار الدراسة الحالية يعتمد الفصؿ بيف اليجرة المؤقتة والدائمة ، ظاىرة ذكورية ومؤقتة فى طبيعتيا
وبالنسبة لممياجريف إلى ، عمى البعد الجغرافى حيث يعد كؿ المياجريف إلى المنطقة العربية ىجرة مؤقتة

 ئمة .أوروبا وأمريكا الشمالية واستراليا ىى ىجرة دا
 (1-3شكؿ رقـ )

 2017دوؿ مصدرة لميجرة الدولية فى عاـ  10أىـ 
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   بالملٌون نسمة حجم الهجرة الدولٌة 

 
 source:  world bank group, Migration and Remittances. April 2018 
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 ( 2-3شكؿ رقـ )
 2017دوؿ مستقبمة لميجرة الدولية فى عاـ  10أىـ 

 
world bank group, Migration and Remittances. April 2018 :Source 

 
 المؤشرات العامة لممياجريف 3-1-3

 ( تبيف ٕٚٔٓ-ٖٕٔٓأعداد المياجريف والذيف اكتسبوا صفة المياجر خلبؿ الفترة ) أف تطور
 ٕٗٔٓانخفاض أعداد المياجريف والذيف اكتسبوا صفة المياجر خلبؿ تمؾ الفترة ما عدا عاـ 

 . ٕٚٔٓمياجراً عاـ  ٖٛٗبم  إجمالى عددىـ حيث 
  مف الإجمالى تمييا ٖ,ٗٗتأتى إيطاليا فى المرتبة الأولى مف حيث عدد المياجريف بنسبة %

 % مف الإجمالى .ٛ,ٕٔ% ثـ كندا بنسبة ٚ,ٕٛالولايات المتحدة بنسبة 
  ٜٛة مياجراً بنسب ٕٖٔبم  عدد المياجريف والذيف اكتسبوا صفة المياجر مف الذكور,ٚ% ،

 % .ٖ,ٓٔمياجراً بنسبة  ٖٙالإناث 
 ( فى المرتبة الأولى مف حيث عدد المياجريف بنسبة  ٗٗ-ٓٗتأتى الفئة العمرية )ٕٕسنة,ٔ %

 ويبدو أف الييكؿ السنى لممياجريف ىو ىيكؿ شبابى .، مف الإجمالى
  المتفرغوف استحوذت الأفراد الذيف لـ يسبؽ ليـ العمؿ مثؿ )ربات البيوت وحديثى التخرج و

% مف ٓٗ% يمييا العامميف بالقطاع الخاص بنسبة ٘,ٗ٘لمدراسة( عمى النصيب الأكبر بنسبة 
 إجمالى المياجريف فى سف العمؿ .

  ٚٓٔاستحوذت فئة الإخصائييف )أصحابو الميف العممية( عمى النصيب الأكبر فبم  عددىـ 
مى مؤىلبت جامعية فى ويأتى الحاصميف ع، % مف إجمالى المياجريفٜ,ٕٖمياجر بنسبة 

 سنوات فأكثر( . ٓٔ% مف إجمالى أعداد المياجريف فى سف التعميـ )ٚ,ٜٗالمرتبة الأولى بنسبة 
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صفة المياجر تشير لمذيف اكتسبوا  الإتجاه العاـ لمسار اليجرة وفقاً لتعريفات الجياز المركزى للإحصاء
حيث زادت أعداد  ٕٓٔٓ-ٕ٘ٓٓنذ عاـ ( أف الاتجاه العاـ تصاعدى ومتزايد م ٖ-ٖكما فى الشكؿ )
بأعداد  ٕٓٔٓحتى وصمت الأعداد إلى ذروتيا فى عاـ  ٕ٘ٓٓمياجر سنويا فى  ٙ٘ٗالمياجريف مف 

% .  ثـ أخذت اتجاىاً ٛ,٘% أى بمتوسط زيادة سنوية قدرىا حوالى ٖٗمياجر بنسبة زيادة قدرىا  ٚٔٙ
عاـ  ٖٙ٘مقارنة بأعداد  ٕٚٔٓمياجر عاـ  ٖٛٗلتستقر أعداد المياجريف عند  ٕٔٔٓىبوطياً منذ عاـ 

% تقريباً أى بنفس متوسط الزيادة ٛ,٘% تقريباً ومتوسط ٖ٘مياجر بنسبة انخفاض مئوية قدرىا  ٕٔٔٓ
 .ٕٓٔٓ-ٕ٘ٓٓالمتحققة فى الفترة  السنوية

 

أف عدد تصاريح العمؿ الصادرة لممصرييف لمعمؿ بالخارج  -(ٗ-ٖ)شكؿ  ٔويشير نفس المصدر 
بحيث زادت عدد تصاريح العمؿ خلبؿ  ٕٙٔٓ-ٕٗٓٓاتجاىاً تصاعدياً مستمراً خلبؿ السنوات قد أخذ 
ألؼ تصريح عاـ  ٚٗ,ٛٔٔ,ٔرتفع إلى لت ٕٗٓٓألؼ تصريح عاـ  ٖٕوٖٗٚمف  ٕٓٔٓ-ٕٗٓٓالفترة 
 ٕٔٔٓألؼ تصريح عاـ  ٕ,ٖٔٔ,ٔ% ثـ يستمر الإتجاه صعودياً ليسجؿ ٕ٘بنسبة زيادة قدرىا  ٕٓٔٓ

% أى أقؿ تسارعاً مف الفترة الأولى ٓٔبنسبة زيادة  ٕٙٔٓفى ألؼ تصريح  ٕ٘,ٕٕ٘,ٔنحو ويرتفع إلى 
ٕٓٓٗ-ٕٓٔٓ. 

 

وىكذا فإف وفقاً لمفيوـ اليجرة المؤقتة تتمثؿ أىـ المؤشرات العامة بالاعتماد عمى إجمالى  
 التصاريح الصادرة لممصرييف بالخارج فى الآتى :

  الدوؿ التى يعمؿ بيا المصريوف فى الخارج حيث بم   فى مقدمة مجموعة الدوؿ العربيةجاءت
% مف إجمالى ٘,ٜٚتصريح تمثؿ  ٖٕٕٙٛٓٔعدد التصاريح الصادرة لممصرييف لمعمؿ بيا 

فى المركز  السعودية.  وقد جاءت ٕٙٔٓالتصاريح الصادرة لممصرييف لمعمؿ بالخارج عاـ 
مالى تصاريح العمؿ بالدوؿ % مف إجٛٔبما نسبتو  الكويت% يمييا ٔ,ٙ٘الأوؿ بما نسبتو 

 .ٕٙٔٓالعربية عاـ 
  تصريح تمثؿ  ٕٕٛٔٗبم  عدد التصاريح الصادرة لممصرييف لمعمؿ بمجموعة الدوؿ الأوروبية

فى  إيطاليا وجاءت، ٕٙٔٓ% مف إجمالى التصاريح الصادرة لممصرييف لمعمؿ بالخارج عاـ ٜ,ٔ
% ٖ,ٓٛلصادرة لممصرييف بما نسبتو مقدمة مجموعة الدوؿ الأوروبية مف حيث عدد التصاريح ا

 .ٕٙٔٓ% مف إجمالى تصاريح العمؿ بالدوؿ الأوروبية عاـ ٜ,٘ٔبنسبة  اليوناف يمييا
 ( فى المرتبة الأولى بما مؤىؿ متوسطجاء عدد الحاصميف عمى تصاريح لمعمؿ بالخارج لحممة )

مف الإجمالى % ٔ,ٜٕ( بنسبة مؤىؿ عالى% مف إجمالى التصاريح تمييـ حممة )ٛ,ٖٚيمثؿ 
 أيضا.

 

                                                 
1
 . مرجع سبؽ ذكرهلمتعبئة العامة والإحصاء ، الجياز المركزى   
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  تصريح  ٜٛٔٚٚٔٔبم  عدد التصاريح الصادرة لممصرييف لمعمؿ بالخارج عمى تعاقدات شخصية
% وكذلؾ الإعارات ٘,٘% يمييـ الحاصميف عمى اجازات لمعمؿ بالخارج بما نسبتو ٜٗتمثؿ 
 . ٕٙٔٓ% مف إجمالى التصاريح الصادرة لممصرييف لمعمؿ بالخارج عاـ ٘,ٓبنسبة 

 ( 3-3ـ )كؿ رقش
 المياجريف والذيف اكتسبوا صفة المياجر

 
 . الجياز المركزى لمتعبئة العامة والاحصاء،إحصاءات اليجرة والعمؿ :انًصذس              

 
 ( 4-3شكؿ رقـ )

 تصاريح العمؿ الصادرة لممصرييف لمعمؿ بالخارج
 

 
 

 الجياز المركزى لمتعبئة العامة والاحصاء،إحصاءات اليجرة والعمؿ انًصذس:        
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 خصائص المياجريف وفقاً لمقطاعات
أى فقد كشفت بيانات الجياز المركزى لمتعبئة العامة والإحصاء أف الذيف اكتسبوا صفة المياجريف  

% مف ٓٗع الخاص ما نسبتو أمكف توزيعيـ قطاعياً حيث مثؿ القطاوفقاً لمفيوـ اليجرة الدائمة 
أما الذيف ينتموف إلى القطاعيف الحكومى والعاـ أو الأعماؿ العاـ فتنحصر حصتيـ فى ، المياجريف

)ربات البيوت وحديثى التخرج % ٗ٘إلى  صؿالأخرى غير المنتمية لقطاعات فت أما الفئات، %٘,٘
 .والمتفرغيف لمدراسة( 

 مىخصائص المياجريف وفقاً لممستوى التعمي
حيث تصؿ  ٔ(IOM, 2010لعينة )تعد مرتفعة المستويات التعميمية لممياجريف بصفة عامة فإف  

% )ومف الجدير بالذكر بأف نسبة خريجى الجامعة داخؿ مصر كميا ٜ٘نسبة مف أكمموا التعميـ العالى 
 وفقاً لمجياز المركزى لمتعبئة العامة والإحصاء(.   ٕٙٓٓ% فى عاـ ٓٔىى 

ى إلتصؿ نسبة المؤىلبت ما بعد الثانوى  ٕ( ٕٚٓٓة سوؽ العمؿ المصرى )فى دراسة وىبو ووفقاً لدراس
% مف المياجريف قد أنيوا التعميـ ما بعد ٕٚ% مف قوة العمؿ.  وفى المتوسط تقدر نتائج العينة أف ٕٓ

إلى  والتى أدت ٖ Snowball Samplingوىذه الدراسة تعد متحيزة لأنيا تعتمد عمى تكنيؾ ، الثانوى
 استبعاد المقابمة مع المياجريف الأكثر تعمماً والقائميف بنقؿ التحويلبت لمقطاع العائمى.

( بأف النسبة الأكبر لممياجريف تركوا مصر مف خلبؿ (IOMأفاد التقرير  وحوؿ أسباب اليجرة
%( كسبب ٕٓ وأف نقص فرص التشغيؿ فى مصر )بنسبة، (ٕٓٔٓ% عاـ ٕ٘فرص العمؿ بعقود )

% قد ٔ بالنسبة وأنو فقط، % لتحمؿ تكاليؼ الزواجٗ، % عمى وجود قيود ماليةٔٔ ميجرة . وأكدأساسى ل
 توافرت لدييـ الرغبة فى الحصوؿ عمى الماؿ لمبدء فى مشروع استثمارى.

                                                 
1
 IOM International Organization for Migration in Collaboration with the Ministry of 

Manpower and Migration & COOPERAZIONE ITALIANA,.  "A study on Remittances and 

Investment Opportunities for Egyptian Migrants, 2010, pp. 29-31. 
2
 Wahba, J. (a( "Return to overseas work experience : The Case of Egypt", in Ozden, Caglar 

and Maurice Schiff (eds.), International Migration, Economic Development and Policy a Co. 

publication of The World Bank and Palgrave Macmillan.  2007)b("An overview of Internal 

and International Migration in Egypt, Working Paper 0703, Economic Research Forum, 

2007,Cairo. 
( عمى المنيج التشاركى لمبحث الذى يجمع ما بيف المعمومات التى تـ IOMتعتمد المنيجية المستخدمة فى تقرير )  3

( ،  NGOs)تشتمؿ عمى خبراء فى الاستثمار فى الوزارات وعمؿ لقاءات مع   تجميعيا مف خلبؿ مجموعات التركيز
فرد مف القطاع العائمى فى محافظات القاىرة ،  ٕٓٓحيث تـ عمؿ استبيانات مع  Questionersتحميؿ الاستبيانات  

ساـ رئيسية : حوؿ سؤاؿ ومقسمة بيف خمسة أق ٜٔالفيوـ ، الشرقية ، المنوفية ، واشتممت استمارة الاستبياف عمى 
المعمومات الديمجرافية حوؿ أعضاء العائمة ، التاريس الشخصى لميجرة ، أنماط إرساؿ التحويلبت ، تخصيص الإنفاؽ عمى 

 السمع الأساسية لمعائمة والاستثمار ، وكذلؾ معمومات حوؿ الأنماط غير الاستثمارية للئنفاؽ .
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وفى دوؿ الخميج حيث تتركز العمالة المياجرة تمنح الدوؿ الخميجية ىجرة مؤقتة بما يتفؽ مع  
، % فى السعوديةٚٗ% مف المياجريف فى العينة استقرت فى دوؿ الخميج : ٔٛإف كذلؾ ف، نظاـ الكفالة

% فى البحريف .  أيضا فإف ٔ، % فى عمافٖ، % فى قطرٚ، % فى الكويتٔٔ، % فى الإماراتٕٔ
% لاقامة ٕمقابؿ ، % مف أماكف تواجد المياجريفٓٔدوؿ الشرؽ الأوسط وشماؿ إفريقيا تحقؽ 

 % فى الدوؿ الأوروبية.ٛ، لمتحدةالمياجريف فى الولايات ا
ليس واضحاً لأى مدى يمكف الربط بيف اختيار المقر، الحالة الوظيفية والتعميـ والتوزيع الإقميمى 

ظير ، حيث ظير المياجروف مف القاىرة فى السعودية والإمارات مقارنة بباقى المحافظات الأخرى
 البحريف وعماف .، قطر، ليبيا، المياجروف مف المحافظات الأخرى فى السعودية

% مف ٖٙبصفة عامة كانت نسبة المديريف والمتخصصيف المياجريف فى القاىرة كانت أعمى  –
  % معاً .ٗٗالمحافظات الأخرى حيث شغمت نسبتيـ 

مف المحافظات خارج القاىرة )ىذه تقريباً غالبيتيـ  فإفوبالنسبة لفئة الفنييف والمتخصصيف الآخريف  -
 . %(ٔ,ٚ٘النسبة 

، % مدرسيفٕٛ% محاسبيف، ٕٛ: ٔفمالى لموظائؼ التى شغميا المياجروف المصريو المحتوى الإج -
% مف العمالة شغمت وظائؼ عمالة تجارية ٖٔ، %ٗٗ% ميندسيف مثموا النسبة الغالبة مف الوظائؼ ٕٕ

  % فى الخدمات والمبيعات .ٓٔ، وحرؼ )فى قطاع البناء(

 المياجرة وحالة سوؽ العمؿ المصرى العلاقة بيف اليد العاممة 3-1-4
لا يتوافر لدى الدراسة الحالية بيانات تفصيمية حوؿ تأثير ىجرة العمالة سواء الدائمة أو المؤقتة عمى 

وتكتفى الورقة الحالية بإلقاء الضوء حوؿ علبقة الارتباط البسيطة ، سوؽ العمؿ المصرى ومعدؿ البطالة
الة وعدد تصاريح العمؿ الصادرة لممصرييف لإعطاء دلالة تقريبية بيف حجـ اليجرة الدولية ومعدؿ البط

حوؿ مدى التأثير المتوقع عمى سوؽ العمؿ المصرى فى ظؿ غياب بيانات تفصيمية حوؿ ىيكؿ سوؽ 
 العمؿ والتخصصات والمستويات التعميمية وىيكؿ الوظائؼ.

ية ومعدؿ البطالة )% مف إجمالى مف علبقة الارتباط بيف حجـ اليجرة الدولالاستدلاؿ الأولى  ولعؿ
، وكذلؾ العلبقة إيجابية ما (r2  0.300 =يف )غير تعلبقة الارتباط إيجابية بيف الم قوة العمؿ( يشير بأف

                                                 
أتى الجالية المصرية بالإمارات فى المركز الأوؿ مف حيث المستوى العممى ومف حيث تأىيؿ العمالة والمستوى العممى فت  ٔ

 والتأىيؿ الفنى بينما تعد العمالة المصرية الموجودة فى كؿ مف ليبيا والأردف ىى الأقؿ تأىيلًب وكفاءة عممية .
بأنيا الأكثر تأىيلًب والأرقى عمى وفيما يتعمؽ باليجرة الدائمة فتتميز الجالية بكؿ مف الولايات المتحدة واستراليا وكندا 

المستوى العممى بينما تتميز الجالية بدوؿ مثؿ إيطاليا وفرنسا واليوناف بأنيا الأقؿ فى التأىيؿ والمستوى العممى وذلؾ بالنظر 
 إلى ما تشممو مف أعداد مياجريف خلبؿ اليجرة غير الشرعية ، يرجى الرجوع إلى :

 .ٕٗٔٓ، المعيد المصرفى المصرى ، ديسمبر  ”المغتربيف المصرييفندوة تحويلبت “أيمف الزىرى ،  -
- IOM, Op.cit.pp.30-31.   

- IOM, Op.cit, pp.45-47. 
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( .   r2  0.834 =وبيف حجـ اليجرة الدولية )  ، بيف عدد تصاريح العمؿ الصادرة لممصرييف بالخارج
أف اليجرة الدولية أغمبيا ىجرة مؤقتة بما تستمزمو مف إجراءات لتعطى العلبقة الأخيرة دلالة واضحة عمى 

 واستخراج تراخيص عمؿ .
سوؽ ضغوط يمكف أف تكوف أحد المتغيرات التى تساىـ فى التخفيؼ عف  اليجرة الدوليةكذلؾ فإف 

لاعتبار ويستمزـ الأمر أف يؤخذ فى ا، العمؿ والتقميص مف أعداد العاطميف ولكنيا لف تكوف المتغير الوحيد
وقرار تمويؿ أنشطة المشروعات الصغيرة والمتوسطة والمتناىية الصغر فرص العديد مف العوامؿ مثؿ 

بأف أرباب الأسر والمياجريف تمعب دوراً ىاماً  ٔالاستثمار الذى يتخذه المياجر وأسرتو ػ حيث أفاد التقرير
ـ أزواج المياجريف ثـ آبائيـ بنسبة % مف الذيف استثمروا ىٗ٘حيث إف أكثر مف ، فى قرارات الاستثمار

حيث ثبت أنو كمما كاف رؤساء ، كذلؾ فإف عمر رب الأسرة المستثمرة يمثؿ عاملًب ىاماً آخر، %ٕٛ
 .العائلبت لممياجريف أكبر سناً كمما أقبموا عمى الاستثمار 

 القانوف المنظـ لميجرة 3-1-5
فى مصر والمنظـ  الأساسى المعموؿ بو ىو قانوف اليجرة ٖٜٛٔلسنة  ٔٔٔلا يزاؿ القانوف رقـ 

مف القوانيف الشاممة لعدد  ٖٜٛٔلسنة  ٔٔٔيعتبر قانوف اليجرة الحالى ، بصفة خاصةلكافة العمميات 
كبير مف المفاىيـ والمفسرة لعدد مف قضايا اليجرة والمتضمنة لعدد كبير مف الآليات المحركة لعمؿ 

 ة وعمى رأسيا المجنة العميا لميجرة .الكيانات المكممة والعاممة فى مجاؿ اليجر 
 :ٕىناؾ بعض الملبحظات أىميا  مشروع قانوف اليجرة الجديدوحوؿ 
مفاىيـ اليجرة ولعؿ أبرزىا تحديد دور القطاع ب الخاصةتطرؽ القانوف لعدد مف المناطؽ الجديدة  -

ا اليجرة الخاص فى دعـ التنمية بيدؼ الحد مف اليجرة غير الشرعية فضلًب عف تطرقو لقضاي
العمالة بالخارج فى تنظيـ  ؽلحاير الشرعية وأشكاليا ودور شركات إية وأساليب اليجرة غر القس

عممية اليجرة بشكؿ عاـ ودور مراكز التدريب والتأىيؿ فى تحسيف نوعية المياجر ورفع إمكانياتو 
 لتحقيؽ قدر كبير مف التنافسية .

يات عمؿ الكيانات المنظمة لمجاليات بالخارج مثؿ ومع ذلؾ لا يزاؿ القانوف يفتقر إلى تحديد آل -
)اتحادات الجاليات والنوادى وروابط المصرييف( تمؾ الكيانات التى تفتقد إلى آلية ومنيجية عمؿ 

                                                 
أف فيـ أسباب عدـ توجيو التحويلبت نحو الاستثمار المنتج لـ يحظ بالدراسة الكافية  ( IOM, 2010)أوضح التقرير  ٔ

ة فضلًب عف نقص الإحصاءات الدقيقة والموثوؽ بيا لذلؾ لـ يتـ إجراء تحميلبت وأف أحد ىذه الأسباب ىو المفاىيـ والمنيجي
كمية أو نوعية بالقدر الكافى، ويظؿ القيد الرئيسى لمبحث ىو حجـ العينة المتواضع والذى أدى إلى محاباة شبكات 

 المعمومات غير الرسمية وبالتالى لا يمكف تعميـ الدراسة.
يلبت المصرييف فى الخارج فى التنمية الاقتصادية فى المرحمة الراىنة"، رسالة ماجستير محمد عاطؼ ىيكؿ، "دور تحو  ٕ

 . ٖٚ- ٖٖ( ، ص ٕٚٔٓفى التخطيط والتنمية، معيد التخطيط القومى ، )
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تتماشى وأىداؼ استراتيجية التنمية المستدامة ومع تعثر صدور القانوف لا يزاؿ قانوف اليجرة رقـ 
 .معموؿ بو حتى الآف ٖٜٛٔلسنة  ٔٔٔ

 ٖ٘ٓألغى القرار رقـ أنو  ٔوالجدير بالذكر فيما يتعمؽ بالتطورات المصرية فى مجاؿ حوكمة اليجرة 
وجميع تعديلبتو مما  ٖٕٓٓلعاـ  ٖٙٔوالخاص بتنظيـ تصاريح العمؿ لممياجريف القرار رقـ  ٕ٘ٔٓلسنة 

القرار تيسير التدريب وأضاؼ ، أدى إلى زيادة رسوـ تجديد تصاريح العمؿ لممياجريف بعد العاـ الثالث
أقرت مصر خطة عمؿ بشأف تعزيز المؤسسات فى مجاؿ  ٕٙٔٓوفى أكتوبر ، الداخمى لمطمبة المياجريف

ىجرة العماؿ وترمى الخطة إلى وضع سياسة وطنية لمعماؿ المياجريف وتحسيف التنسيؽ بيف المؤسسات 
وفى ، ف وبناء قدرات الجيات المعنيةومنظمات العماؿ وأصحاب العمؿ وتعزبز التعاوف والتنسيؽ الدوليي

تـ فرض رسوـ عمى أذوف عمؿ لممصرييف مف ذوى الميارات العالية الذيف يعمموف فى  ٕٙٔٓسبتمبر 
ير القطاع العاـ . وللؤسؼ لا تزاؿ ظروؼ عمؿ المياجريف سيئة فى العديد مف البمداف حيث يواجو الكث

 ة المينية وظروؼ عمؿ رديئة.سائؿ تتعمؽ بالصحمنيـ ممارسات تمييزية خطيرة و 
 لاتجاىات فى تكمفة إرساؿ التحويلات إلى مصرا 6-1-3
إلى أف التكمفة العالمية المتوسطة لإرساؿ التحويلبت  2(2015تقرير اليجرة لمبنؾ الدولى ) يشير 

نقطة مئوية عف  ٕوتقؿ  ٕ٘ٔٓ% فى الربع الثانى مف عاـ ٛ,ٚ( ىى Fees and Charges)متضمنة 
.  وتختمؼ تكمفة إرساؿ التحويلبت وفقاً لممناطؽ وتعد أقؿ  ٜٕٓٓى الربع الأوؿ مف عاـ % فٚٙ,ٜ

فى جنوب آسيا الأدنى بيف المناطؽ وىى  ٕ٘ٔٓدولار مف الربع الثانى عاـ  ٕٓٓمتوسط تكمفة إرساؿ لػػػ 
ى لياد% فى شرؽ آسيا والمحيط اٛ دولار لا تزاؿ تتجاوز ٕٓٓإرساؿ ومع ذلؾ فإف تكمفة  % . ٚ,٘

EAP  والشرؽ الأوسط وشماؿ إفريقياMENA ، وتعد الأعمى تكمفة فى العالـ فى إفريقيا جنوب الصحراء
وتشمؿ أجندة أديس أبابا بالإضافة إلى الالتزاـ بالتعاوف دولياً لضماف الأماف واليجرة المنظمة مع ، %ٚ,ٜ

وتقميص تكمفة التعيينات وضماف  Portabilityكؿ حقوؽ الإنساف وزيادة القابمية لمتنقؿ لممياجريف 
الإلتزاـ بتخفيض التكمفة المتوسطة إلى أقؿ ، الحريات الأساسية لممياجريف وتسييؿ الإندماج الاجتماعى

%.  ىذا فضلًب ٘( عف متوسط Corridors% للؤمواؿ المحولة بحيث لا تتجاوز تكاليؼ الممرات )ٖمف 
سحاب البنوؾ عف تقديـ الخدمات والمعوقات الخاصة عف مراجعة عوائؽ تدفقات التحويلبت بما فييا ان

بالتحويلبت غير البنكية ومواجية الآثار المحتممة لغسيؿ الأمواؿ ومكافحة تمويؿ الإرىاب كذلؾ تشجيع 
 التحويلبت الآمنة والسريعة والرخيصة ومتضمنة المنافسة والشفافية واستخداـ تكنولوجيات جديدة 

                                                 
 وفى ىذا الصدد يرجعى الرجوع إلى :  ٔ

Directorate-General for External Polices of the UNION Directorate B, Policy Department, 

The Impacts of Remittances in Developing Countries, EXPO/B/DEVE/2013/34,April, 2014, 

pp.54-68. 
 

2
 The World Bank,. "Migration and Development Brief 25 : Migration and Remittances, 

Recent Development and outlook, 2015 , pp. 6-9. 
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دولار فى متوسط مناطؽ  ٕٓٓفإف تكمفة إرساؿ  ٔلؾ فإنو وفقاً لتقرير آخروتحسيف جمع البيانات.  ومع ذ
%.  ووفقاً لتقرير ٙ,ٙ% إلى ٜ,ٛالتى انخفضت مف  MENA% مقارنة بمتوسط منطقة ٖ,ٜالعالـ ىى 

% ٖ,ٜ( ىى ٕٙٔٓتبم  تكمفة تحويؿ الأمواؿ مف السعودية إلى مصر )، ٕٚٔٓلعاـ  ٕاليجرة الدولية 
دولار لكؿ طالب لخدمات تحويلبت مالية  ٕٓٓبحريف إلى مصر )وتمثؿ تكمفة إرساؿ % مف الٔ,ٚمقابؿ 

 (.  ٕٙٔٓفى عاـ 

 دور تحويلات العامميف فى الخارج فى تمويؿ التنمية فى مصر 3-2
 مييدت

مف خلبؿ الإشارة إلى ما تتفؽ  الدور التنموى لتحويلات العامميف فى مصريتناوؿ ىذا المبحث 
المنافع والتكاليؼ المحتممة لتمويؿ التنمية ثـ مراجعة الإتجاىات العامة فى تطور  عميو الدراسات حوؿ
الأىمية النسبية لتحويلبت العامميف مقارنة ببنود ، ٕٛٔٓ/ٕٚٔٓ – ٕٗٓٓ/ٖٕٓٓتدفؽ التحويلبت 

وكذلؾ النظر ، والاستثمار، وكذلؾ مؤشرى نسبة التحويلبت إلى بنود الاستيلبؾ، الصادرات والواردات
تحويلبت كمصدر ىاـ لتمويؿ التنمية مقارنة بالمصادر الأخرى ثـ العروج نحو استعراض تأثير لم

التحويلبت عمى الاستقرار عمى المستوى الماكرو اقتصادى وعلبقة التحويلبت بالنمو الاقتصادى والآثار 
تثمار والاستيلبؾ السمبية لمتحويلبت عمى النمو الاقتصادى ثـ الانتياء بتتبع أثر التحويلبت عمى الاس

 والواردات فى مصر. 
 وتتفؽ العديد مف الدراسات عمى أف تدفقات التحويلبت ترتبط بمنافع  وتكاليؼ ممكنة : 
وىى تعتبر التحويلبت بمثابة مصدر مستقر لمنقد الأجنبى يمكنو :  المنافع الممكنة أو المحتممة -

وكذلؾ ، فى تمويؿ الديوف الخارجية أف يساىـ فى التخفيؼ مف حدة قيود النقد الأجنبى ويساىـ
ر الاستثمار يسكما ي، كمصدر محتمؿ لممدخرات والاستثمار مف أجؿ التكويف الرأسمالى والتنمية

لؤسر المتمقية لمتحويلبت الماؿ البشرى ويرفع مستوى المعيشة لفى تعميـ الأطفاؿ وتكويف رأس 
 خؿ وتقميص الفقر.خلبؿ زيادة الاستيلبؾ وتخفيض درجة اللب مساواة فى الد

لتخفيض مثؿ: التقميص مف الضغوط عمى الحكومات لإجراء الاصلبحات و  التكاليؼ الممكنة -
تخفيض المدخرات لمعائلبت المتمقية لمتحويلبت ومف ثـ التأثير ، ف الخارجىاز الاختلبلات فى التو 

 المتمقيةعمؿ( )للؤفراد فى سف الالعمؿ للؤسر عنصر تقميص جيود ، سمبياً عمى النمو والتنمية
مف غير المتوقع التى رات السمبية المترتبة عمى نزيؼ العقوؿ عمى الاقتصاد و يثـ التأث، لمتحويلبت

.  نضؼ Remittance Transfersأف يتـ تعويضيا بشكؿ مكافئ خلبؿ تحويلبت المياجريف 

                                                 
1
 Directorate – General for External Policies of the UNION Directorate B, Policy Department,‖ 

The impacts of Remittances on Developing Countries‖, EXPO/DEVE/2013/34, April, 2014, 

pp. 32-33, fig (4). 
2

  . ٔٔٔص ، ٕٚٔٓ( ، ٔ٘ة ، الشكؿ )، "لمحة عامة عف اتجاىات اليجرة في المنطقة العربي تقرير اليجرة الدولية   
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سممة لمتحويلبت )ما بيف الأسرة المتإلى ما سبؽ شيوع ظاىرة تزايد اللب مساواه فى توزيع الدخوؿ 
وما يرتبط بذلؾ مف آثار سمبية  Dutch diseaseوانتشار المرض اليولندى وغير المتسممة ليا( 

 عمى النمو الاقتصادى .
 

 تحويلات العامميف إلى مصر : حقائؽ مجردة 3-2-1
أكبر الدوؿ المتسممة لمتحويلبت فى العالـ وفى الشرؽ الأوسط فى الترتيب السادس كمصر  تعد

)المركز فى  السعوديةكذلؾ تعد ، (٘-ٖشكؿ رقـ ) ٕٚٔٓفى  MENA Regionؿ إفريقيا وشما
شكؿ رقـ ، ٕٚٔٓمة لميجرة فى دوؿ مستقب ٓٔ)المركز السادس( مف ضمف أكبر الإمارات الثالث( وكذلؾ 

 :يف مف الدوؿ تعمى مجموعتيف مختمف MENAوتشتمؿ منطقة الشرؽ الأوسط وشماؿ إفريقيا ، (ٕ-ٖ)
فتشمؿ المجموعة الثانية أما ، وتشمؿ مصدرى البتروؿ ومف ثـ المرسمة لمتحويلبت ة الأولىالمجموع

، فى كؿ مف الجزائر كد ىذه الحقيقة حيث تقؿ التحويلبتمستوردى النفط ومتسممى التحويلبت  وتتأ
، ربالمغ، الأردف، عماف والسعودية عف التحويلبت الخاصة بمصر، قطر، عماف، ليبيا، إيراف، الكويت

 تمدوف عمى التحويلبت بشكؿ أساسى.تونس ولبناف الذيف يع
 ( 5-3شكؿ رقـ ) 

 )بالمميار دولار(      2017دوؿ مستقبمة لمتحويلات فى العالـ فى عاـ  10أىـ وأكبر           
 
 
 
 
 
 
 
 
 

         source: world bank group, Migration and Remittances. April 2018 

 ىات التحويلات فى مصر )مراجعة عامة(اتجا 3-2-1-1
 (1-3تدفؽ التحويلات جدوؿ رقـ )        

وفقاً لاحدى الدراسات بظروؼ  ٔ 2011-91تأثر تدفؽ تحويلات العامميف المصرييف خلاؿ الفترة  -
الأزمة المالية ، الحادى عشر مف سبتمبر وظروؼ أحداث، انخفاض أسعار النفطو ، حرب الخميج

                                                 
1
 M. Sayed Abou ELSeoud, ―Do Workers'Remittances Matter for the Egyptian Economy ?‖ 

International Journal of Applied operational Research, Vol.4, No.1, 2014, pp. 1-26. 
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 ٕٔٔٓمف الظروؼ السياسية والتوترات فى مصر أباف ثورات الربيع العربى فى  العالمية وبالرغـ
 .ف قد زادتإلا أف تحويلبت العاممي ٕٔٔٓوالتى ارتبطت بعدـ الاستقرار الاقتصادى والسياسى خلبؿ 

قد شيدت نمواً  ٕٓٔٓ/ٜٕٓٓ – ٕٗٓٓ/ٖٕٓٓ( فإف الفترة ٔ-ٖوكما تبيف مف جدوؿ رقـ ) -
عندما انخفضت التحويلبت  ٜٕٓٓ/ٕٛٓٓباستثناء % ٛ,ٚٗويلبت قدره بمتوسط تغير سنوى لمتح

ثـ تسارعت قيمة التحويلبت بنسبة زيادة قدرىا ، % مقارنة بالسػػنة السػػابقة عمى سنة الأزمةٕ,ٛبنسبة 
 ٕٕٔٓ/ٕٔٔٓوبرز اتجاىاً متنامياً خلبؿ الفترة  ٕٔٔٓ/ٕٓٔٓ، ٕٓٔٓ/ٜٕٓٓ% بيف السنتيف ٜٕ

% فى ٗ,ٔٔعندما ىبطت قيمة التحويلبت بنسبة  ٕ٘ٔٓ/ٕٗٔٓلنفط فى حتى عاـ أزمة أسعار ا
مميار دولار حتى وصمت إلى  ٕ,ٚٔقيمة التحويلبت مف ثـ استمرت الزيادة فى  ٕٙٔٓ/ٕ٘ٔٓ
وىو ما  ٕٚٔٓ/ٕٙٔٓ% عف عاـ ٔ,ٕٔبزيادة قػػدرىا  ٕٛٔٓ/ٕٚٔٓمميار دولار فى عاـ  ٗ,ٕٙ

% ٘,ٖ( مف ٕ-ٖإلى الناتج المحمى الإجمالى جدوؿ رقـ )ارتبط بتزايد الأىمية النسبية لمتحويلبت 
فى % ٙ,ٚثـ تزايدت النسبة إلى  ٕٔٔٓ% فى عاـ الاضطرابات ٚ,٘ثـ إلى  ٕٗٓٓ/ٖٕٓٓعاـ 
% ثـ ٗ,ٙإلى  ٕٗٔٓ/ٖٕٔٓوانخفضت فى عاـ الاضطرابات والاعتصامات  ٕٕٔٓ/ٕٔٔٓعاـ 

الارتفاع فى  تثـ عاود ٕٙٔٓ/ٕ٘ٔٓاستمرت فى تناقص مساىمتيا فى الناتج فى السنوات التالية 
مف % ٕ,ٔٔإلى  ٕٛٔٓ/ٚٔوىو عاـ تحرير سعر الصرؼ الأجنبى وقفزت فى عاـ  ٕٚٔٓ/ٕٙٔٓ

  .الناتج المحمى 
 (1-3جدوؿ رقـ )

 حجـ تحويلات العامميف والتحويلات الرسمية )المساعدات الرسمية( والاستثمار المباشر

 انغُىاث

حدى قًُت 

ححىَلاث 

انعايهٍُ 

اسج بانخ

 بانًهُاس دولاس

حدى قًُت 

انًغاعذاث 

انشعًُت 

 بانًهُاس دولاس

الاعخثًاس 

الأخُبً 

انًباشش 

 بانًهُاس دولاس

َغبت ححىَلاث 

انعايهٍُ 

:انًغاعذاث 

 انشعًُت%

َغبت ححىَلاث 

:  انعايهٍُ

الاعخثًاس 

الأخُبً 

 % انًباشش

 

 

صافً 

 الاقخشاض

بانًهُاس 

 دولاس

 

ححىَلاث 

انعايهٍُ/صاافً 

 شاضالاقخ

% 

2003/2004 2.9 0.888 0.435 326.6 666.7 5.9 5=7.7 

2004/2005 4.3 1 4.1 430.0 104.9 5 874.4 

2005/2006 5 0.571 9.1 875.7 54.9 5.8 79;.5 

2006/2007 6.3 0.8 13 787.5 48.5 6 759.4 

2007/2008 8.5 0.96 17.8 885.4 47.8 4.;9; 5566.  

2008/2009 7.8 0.641 12.8 1216.8 60.9 5.7 :44.4 

2009/2010 9.7 0.954 11 1016.8 88.2 7 767.7 

2010/2011 12.5 0.752 9.6 1662.2 130.2 5.9 <77.7 

2011/2012 17.9 0.632 11.8 2832.3 151.7 4.689 ;74:.5 

2012/2013 18.7 0.853 9.6 2192.3 194.8 4.9;< 7679.7 

2013/2014 18.5 11 10.9 168.2 169.7 4.64; <=7;.6 

2014/2015 19.3 2.7 12.5 714.8 154.4 9.4 7<:.4 

2015/2016 17.1 0.101 12.5 16930.7 136.8 ;.5 684.< 

2016/2017 21.8 0.149 13.4 14630.9 162.7 =.; 668.; 

2017/2018 26.4 0.206 13.2 12815.5 200.0 54.6 69<.< 

 اعداد مختمفة .، حصائية الشيريةالنشرة الا، : البنؾ المركزى المصرىالمصدر 
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وتـ إحتساب المؤشرات بالجدوؿ عف طريؽ الباحث وبإستخداـ بيانات النشرة الاحصائية الشيرية لمبنؾ المركزى 
المساعدات -المصري،وذلؾ عف طريؽ نسب قيمة تحويلات العامميف لممتغيرات المختمفة )الاستثمار الأجنبة المباشر

 صافى الاقتراض(.–الرسمية 
 (2-3جدوؿ رقـ )

 الأىمية النسبية لمصادر التمويؿ الأربعة فى الناتج المحمى الإجمالى

 انغُىاث

حدى الاعخثًاس قًُت 

الأخُبً انًباشش 

:نهُاحح انًحهً 

 الإخًانً%

حدى اعخثًاساث قًُت 

انحافظت: نهُاحح 

 انًحهً الإخًانً %

حدى قًُت 

ححىَلاث انعايهٍُ: 

نهُاحح انًحهً 

 الإخًانً%

ٍَ انخاسخً انذ

:نهُاحح انًحهً 

 الإخًانً

% 

صافً الاقخشاض 

:نهُاحح انًحهً 

 الاخًانً 

% 

 
انًغاعذاث 

انشعًُت/ 

GDP 

% 

2003/2004 0.5 -0.27 3.50 38.1 1.81 1.07 

2004/2005 4.7 0.93 4.90 31.1 1.14 1.14 

2005/2006 10.2 3.13 5.58 27.6 1.56 0.64 

2006/2007 12.1 -0.87 5.87 22.8 1.86 0.74 

2007/2008 13.6 -1.07 6.51 20.1 0.58 0.74 

2008/2009 7.9 -5.65 4.79 16.9 0.80 0.39 

2009/2010 5.8 4.18 5.13 15.9 1.59 0.51 

2010/2011 4.4 -1.14 5.71 15.2 0.69 0.34 

2011/2012 5.0 -2.16 7.58 13.2 0.10 0.27 

2012/2013 3.4 0.54 6.70 17.3 0.21 0.31 

2013/2014 3.8 0.42 6.41 15.1 0.07 3.81 

2014/2015 4.1 -0.21 6.32 14.4 1.64 0.88 

2015/2016 3.8 -0.39 5.14 16.6 2.13 0.03 

2016/2017 4.0 4.78 6.55 33.6 2.91 0.04 

2017/2018 5.6 5.14 11.21 37 4.33 0.09 

اعداد ، النشرة الاحصائية الشيرية، انات البنؾ المركزى المصرىتـ إحتسابيا عف طريؽ الباحث بالاعتماد عمى بي  :المصدر 
 وذلؾ مف خلبؿ قسمة قيمة المتغيرات المختمفة / الناتج المحمى الإجمالى.، مختمفة

 . جميع المؤشرات بالجدوؿ تـ إحتسابيا عف طريؽ الباحث بالاعتماد عمى بيانات البنؾ المركزى -
 العامميف بالنسبة لبنود الصادرات والوارداتالأىمية النسبية لتحويلات  3-2-1-2

( يوضح الأىمية النسبية لتحويلبت العامميف فى ميزاف المدفوعات كمصدر ٖ-ٖوجدوؿ رقـ ) -
ويلبحظ أنو خلبؿ الفترة ، والدخؿ لعدد كبير مف الأسر فى مصر، رئيسى للبقتصاد القومى

أقؿ مف  -%ٖٓيتجاوز اقتربت التحويلبت مف تغطية ما  ٕٔٔٓ/ٕٓٔٓوحتى  ٕٗٓٓ/ٖٕٓٓ
% بؿ ٓ٘يناير تجاوزت النسبة كثيراً  ٕ٘فى السنوات اللبحقة لثورة  و% مف الصادرات إلا أنٓ٘

واقتربت مف تجاوز قيمة الصادرات وبالأخص بعد تحرير سعر الصرؼ الأجنبى . أما عف 
 – ٕٗٓٓ/ٖٕٓٓ% خلبؿ الفترة الأولى ٕ٘الواردات فيلبحظ أنيا اقتصرت عمى تغطية أقؿ مف 

ثـ  % فى سنوات الفترة الثانيةٖٓوازدادت نسبة التغطية إلى ما يتجاوز قميلًب  ٕٔٔٓ/ٕٓٔٓ
ارتبطت الواردات زيادة .  وىو ما ينطوى عمى حقيقة أف  ٕٚٔٓ% فى ٕٗوصمت إلى حوالى 

 سمع معمرة وسمع رفاىية يتعامؿ بيا أصحاب الدخوؿ المرتفعة.ب
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 (3-3جدوؿ رقـ )
 ولمميزاف التجارى عامميف لمصادرات والوارداتنسبة تحويلات ال

 

 اعداد مختمفة .، النشرة الاحصائية الشيرية، البنؾ المركزى المصرى المصدر :
 وتـ إحتساب المؤشرات عف طريؽ الباحث بالاعتمادعمى بيانات البنؾ المركزى المصري.

 

 مؤشرى نسبة التحويلات إلى كؿ مف الاستيلاؾ والاستثمار الخاص  3-2-1-3
 :الإدارى( يوضحا الآتى : وفقاً لبيانات وزارة التخطيط والمتابعة والاصلبح ٘-ٖ)، (ٗ-ٖى )وجدول

 ٕٗٓٓ/ٖٕٓٓقد أخذت اتجاىاً متزايداً خلبؿ الفترة ) التحويلات إلى الاستيلاؾ الخاص نسبةأف  (ٔ)
الانخفاض فى عاـ  ت% وعاودٗ,ٚ% لتصؿ إلى ٔ,٘( حيث ارتفعت مف ٕٛٓٓ/ٕٚٓٓ –

% ثـ تعاود الارتفاع حتى تصؿ أقصاىا فى ٕ,٘لعالمية لتصؿ إلى أدنى حدودىا الأزمة المالية ا
 % مف الاستيلبؾ الخاص .ٗ,ٕٔ، %ٜ,ٕٔالسنتيف الأخيرتيف حيث غطت ما نسبتو 

اتجاىاً تنازلياً  تقد أخذ تحويلات العامميف المصرييف فى الخارج إلى الاستثمار الخاصأف  (ٕ)
حيث سجمت ما  ٕ٘ٓٓ/ٕٗٓٓ)باستثناء سنة  ٕٛٓٓ/ٕٚٓٓحتى  ٕٗٓٓ/ٖٕٓٓخلبؿ الفترة 

ستثمار الخاص ثـ أخذت اتجاىاً تصاعدياً حتى عاـ لا% مف إجمالى اٛ,ٕ٘نسبتو 
% مف إجمالى الاستثمار الخاص ثـ تتجو بعد ذلؾ ٗٛلتسجؿ حوالى ما نسبتو  ٕٗٔٓ/ٖٕٔٓ
% مف ٓٗٔإلى الانخفاض ثـ تعاود الارتفاع بما يتجاوز  ٕٙٔٓ/ٕ٘ٔٓ، ٕ٘ٔٓ/ٕٗٔٓخلبؿ 

 إجمالى الاستثمار الخاص .

 انغُىاث

 

إخًانً انصادساث 

 انًصشَت

 بانًهُاس دولاس

إخًانً انىاسداث 

 انًصشَت

 بانًهُاس دولاس

حدى ححىَلاث 

انعايهٍُ بانخاسج 

 بانًهُاس دولاس

 

 انًُضاٌ انخداسٌ

 )بانًهُاس دولاس( 

َغبت انخحىَلاث 

 نهصادساث

% 

َغبت 

انخحىَلاث 

 داثنهىاس

% 

َغبت انخحىَلاث 

 نهًُضاٌ انخداسٌ

% 

2003/2004 10.4 18.2 2.9 -7.8 27.88 15.9 -37.1795 

2004/2005 13.8 24.1 4.3 -10.3 31.16 17.8 -41.7476 

2005/2006 18.4 30.4 5 -11.9 27.17 16.4 -42.0168 

2006/2007 22 38.3 6.3 -16.2 28.64 16.4 -38.8889 

2007/2008 29.3 52.7 8.5 -23.4 29.01 16.1 -36.3248 

2008/2009 25.1 50.3 7.8 -25.1 31.08 15.5 -31.0757 

2009/2010 23.8 48.9 9.7 -25.1 40.76 19.8 -38.6454 

2010/2011 26.9 54.1 12.5 -27.1 46.47 23.1 -46.1255 

2011/2012 25 59.2 17.9 -34.1 71.60 30.2 -52.4927 

2012/2013 25.9 57.5 18.7 -31.5 72.20 32.5 -59.3651 

2013/2014 26 60.1 18.5 -34.1 71.15 30.8 -54.2522 

2014/2015 22.2 61.3 19.3 -39 86.94 31.5 -49.4872 

2015/2016 18.7 57.3 17.1 -38.6 91.44 29.8 -44.3005 

2016/2017 21.7 59 21.8 -37.2 100.46 36.9 -58.6022 

2017/2018 25.8 63.1 26.4 -37.2 102.33 41.8 -70.9677 
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 (4-3جدوؿ رقـ ) 
 العامميف والاستيلاؾ الخاصتحويلات 

 . الاستثمارات، الحسابات القومية، وزارة لتخطيط والمتابعة والإصلبح الإدارى المصدر :
 وحساب المؤشرات مف إعداد الباحث، عف طريؽ قسمة تحويلبت العامميف /الاستيلبؾ الخاص بالمميار دولار.

 (5-3جدوؿ رقـ ) 
 تحويلات العامميف والاستثمار الخاص

 ُىاثانغ

الاعخثًاس 

انخاص بانًهُىٌ 

 خُُه

ععش 

 انصشف

الاعخثًاس 

انخاص 

 بانًهُىٌ دولاس

الاعخثًاس 

انخاص بانًهُاس 

 دولاس

ححىَلاث 

انعايهٍُ 

 بانًهُاس دولاس

ححىَلاث انعايهٍُ 

نلاعخثًاس  :

 انخاص

2003/2004 37100 6.18 6003.2 6.0 2.9 48.31 

2004/2005 46417 5.7 8143.3 8.1 4.3 52.80 

2005/2006 66325 5.7 11636.0 11.6 5 42.97 

2006/2007 97300 5.7 17070.2 17.1 6.3 36.91 

2007/2008 129080 5.6 23050.0 23.1 8.5 36.88 

2008/2009 95476 5.3 18014.3 18.0 7.8 43.30 

2009/2010 126738 5.5 23043.3 23.0 9.7 42.09 

2010/2011 141676 5.6 25299.3 25.3 12.5 49.41 

2011/2012 153523 5.9 26020.8 26.0 17.9 68.79 

2012/2013 145712 6 24285.3 24.3 18.7 77.00 

2013/2014 154617 7 22088.1 22.1 18.5 83.76 

2014/2015 185916 7.5 24788.8 24.8 19.3 77.86 

2015/2016 210616 8.7 24208.7 24.2 17.1 70.64 

2016/2017 213462 18.1 11793.5 11.8 21.8 184.85 

2017/2018 316400 17.8 17775.3 17.8 26.4 148.52 

وحساب المؤشرات مف إعداد الباحث بالاعتماد عمى مصدر البيانات السابؽ ذكرىا أسفؿ  . المصدر السابؽ:  المصدر
 الجدوؿ.

الاستيلاؾ الخاص  السنوات
 بالمميار جنيو

سعر 
 الصرؼ

الاستيلاؾ الخاص 
 بالمميار دولار

تحويلات العامميف 
 بالمميار دولار

تحويلات العامميف: 
 للاستيلاؾ الخاص

2003/2004 347.8 6.18 56.28 2.9 5.15 

2004/2005 385.3 5.7 67.60 4.3 6.36 

2005/2006 436.1 5.7 76.51 5 6.54 

2006/2007 539.2 5.7 94.60 6.3 6.66 

2007/2008 647.6 5.6 115.64 8.5 7.35 

2008/2009 793.1 5.3 149.64 7.8 5.21 

2009/2010 899.8 5.5 163.60 9.7 5.93 

2010/2011 1036.1 5.6 185.02 12.5 6.76 

2011/2012 1351.7 5.9 229.10 17.9 7.81 

2012/2013 1502.7 6 250.45 18.7 7.47 

2013/2014 1766.6 7 252.37 18.5 7.33 

2014/2015 2014.5 7.5 268.60 19.3 7.19 

2015/2016 2251.2 8.7 258.76 17.1 6.61 

2016/2017 3057.9 18.1 168.94 21.8 12.90 

2017/2018 3791.6 17.8 213.01 26.4 12.39 



  منافع وأعباء التمويؿ الخارجى فى مصر 

- 97 - 

 

 

 التحويلات كمصدر ىاـ لتمويؿ التنمية مقارنة بالمصادر الأخرى 3-2-1-4
% ما بيف أعواـ ٜٕالتى زادت بنسبة مالية لات المصدر الوحيد لمتدفقات الالتحوي وتعد
( أف الاستثمار الأجنبى المباشر قد ٔ-ٖبينما يلبحظ مف جدوؿ رقـ ) ٕٔٔٓ/ٕٓٔٓ، ٕٓٔٓ/ٜٕٓٓ

، %ٕٔبنسبة  ODA% خلبؿ نفس السنتيف.  كذلؾ انخفضت المساعدات الرسمية ٖٔانخفض بنسبة 
عمى نسبة تحويلبت العامميف/الاستثمار الاجنبى التى أخذت اتجاىاً تصاعدياً خاصة منذ وىو ما انعكس 

تغطية التحويلبت للبستثمار الأجنبى المباشر  بحيث سجمت نسبة، ٕٛٔٓ/ٚٔحتى  ٕٔٔٓ/ٕٓٔٓ
وكذلؾ تجاوزت التحويلبت عدة مرات المساعدات الرسمية وصافى الاقتراض ، ٕٛٔٓ/ٕٚٔٓ% فىٕٓٓ

مع . وىو ما يتفؽ تماماً مع حقيقة (ٕٛٔٓ/ٕٚٔٓ -ٕٗٓٓ/ٖٕٓٓطوؿ فترة الدراسة )الخارجى خلبؿ 
)ومف ضمنيا لمعديد مف الدوؿ النامية  ODA  &FDIأف تدفقات التحويلبت قد تجاوزت كلب مف ما ورد 
  فى العديد مف تقارير البنؾ الدولى.مصر( 

مالية الأخرى ولـ جنبى مقابؿ التدفقات النقد الأوقد أثبتت التحويلبت أنيا مصدر مستقر مف تدفقات ال
)وىى نقطة سيتـ المصاحبة لمتدفقات الأخرى  procyclicalityتظير أنيا داعمة لمدورات الاقتصادية 

 التطرؽ إلييا فى أجزاء أخرى مف ىذا الفصؿ(.                  
يؿ فى مصر ت العامميف أصبحت أكبر مصدر لمتمو أف تحويلب( ٕ-ٖويتضح مف الجدوؿ رقـ )

-ٕٗٓٓ/ٖٕٓٓالاستثمار الأجنبى المباشر والمساعدات الرسمية فى غالبية السنوات ) متجاوزة
سنة الأزمة المالية العالمية .  حيث  ٕٓٔٓ/ٜٕٓٓ-ٕٙٓٓ/ٕ٘ٓٓ( باستثناء السنوات ٕٛٔٓ/ٕٚٔٓ

للبستثمار  GDP% مف ٗمقابؿ  GDP% مف ٙحوالى  ٕ٘ٔٓ/ٕٗٔٓسجمت التحويلبت مثلًب فى عاـ 
)فى ظؿ السياسات  GDP% مف ٔٔمثمت التحويلبت حوالى  ٕٛٔٓ/ٕٚٔٓوفى عاـ ، لأجنبى المباشرا

 % للبستثمار الأجنبى المباشر.ٙمقابؿ حوالى  ٔ(الميبرالية لدوؿ مجمس التعاوف الخميجى
لكؿ مف تحويلبت العامميف والاستثمار ) بالممحؽ الاحصائى(  تقديرات الانحراؼ المعيارىوتبيف 

المساعدات الرسمية واستثمارات الحافظة )صافى تدفقات( أنيا عمى وصافى الاقتراض و ى المباشر الأجنب
وىو ما يشير إلى أف التحويلبت ربما كانت أكثر استقراراً فى  ٗ,ٙ، ٚ,ٕ، ٖٛٙ,ٖ، ٔ,ٗ، ٖ,ٚالترتيب 

صرؼ الأجنبى وفى ضوء التطورات فى سعر ال، السنوات التى شيدت الأزمة المالية العالمية وما بعدىا
لمتحويلبت حيث زادت قيمتو مقارنة بالمصادر والذى اثر بدوره عمى دلالة قيمة الانحراؼ المعيارى 

                                                 
1
مجمس التعاوف الخميجى التى بدأت منذ التسعينات وىو خضعت التحويلبت بالرغـ مف ذلؾ للبتجاىات طويمة الأجؿ فى  

حلبؿ العمالة المصرية بالعمالة الآسيوية وانييار الأسواؽ المالية فى شرؽ  إحلبؿ العمالة الوطنية  محؿ العمالة الأجنبية وا 
خضعت وربما  ٕٗٔٓآسيا ، وبدأت التحويلبت فى الانتعاش مع انتعاش أسعار النفط حتى النصؼ الأوؿ مف عاـ 
 . ٕٙٔٓالتحويلبت لمعامميف المصرييف لتأثير التغيرات فى سياسة الصرؼ الأجنبى لمدولار وخاصة بعد عاـ 
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فإنو يفسر فى ضوء تذبذبات المصادر  ٔالأخرى لمتمويؿ )أما الانحراؼ المعيارى لصافى الاقتراض
 .المختمفة لمتمويؿ(

 التوزيع الجغرافى لمصادر التحويلات 3-2-1-5
لبيانات الجياز المركزى لمتعبئة العامة والاحصاء تمثمت أىـ مصادر تحويلبت العامميف فى وفقاً 

قطر ، %٘,ٜالإمارات ، %٘,ٙالأردف ، %ٙٔالكويت ، %ٜٖفى السعودية بنسبة  ٕٚٔٓمصر فى 
% عمى الترتيب فى ٗ,ٕ، %ٕ,ٖ، %ٛ,ٗ، %٘,ٛٔ، %٘,ٓٔ، %ٕٛ % مقارنة بػٕ,ٓإيطاليا ، %٘,٘

يشير إلى أف رصيد ( ٙ-ٖجدوؿ رقـ )ضح أف التوزيع الجغرافى فى التحويلبت ومف الوا .ٕٓٔٓ
 ٕٓٔٓ% فى ٔ,ٛ٘مقارنة بػػػ  ٕٚٔٓ% فى ٘,ٙٚالمياجريف المصرييف فى الدوؿ العربية يصؿ إلى 

مقابؿ تراجع  ٕٚٔٓوىو ما يبرز تزايد نصيب سوؽ العمالة السعودى والكويت والإمارات والقطرى فى 
 .ٕٚٔٓ% فى ٘,ٙإلى نحو  ٕٓٔٓ% فى ٙ,ٛٔحصة الأردف مف 

وىو ما يمقى الضوء حوؿ تأثير العوامؿ السياسية بيف مصر وىذه الدوؿ العربية مقابؿ الظروؼ 
مصادر التحويلات خارج المنطقة العربية فى أما ما يخص  .السوؽ الأردنى الاقتصادية التى يعانى منيا

، %٘)  ٕٚٔٓ فى إيطاليا فقد سجمت الحصص، استراليا، نداك، الولايات المتحدة فى فتتمثؿ 2017عاـ 
عمى الترتيب فى ( % ٗ,ٕ، %ٖ,ٔ، %٘,ٔ، %ٗ,ٗ% عمى الترتيب مقابؿ ٘,ٕ، %ٖ,ٔ، %٘,ٖ

 .وذلؾ مف إجمالى تحويلبت المصرييف ٕٓٔٓ
للؤوطاف؟   العمالة المياجرة جزءاً مف دخوليالتفسير لماذا تحوؿ وقد سيقت العديد مف النظريات  
: المشاركة فى ىىإلى وجود ثلبثة دوافع لمتحويؿ  ٕ(Chimhowu et al, 2003دراسة )وتشير 
 مدرسة المشاركة فى المخاطر المشاركة فى المخاطر مع الإيثار. حيث تذىب، دوافع الإيثار، المخاطر

ا أم، لتفسير ما يرسمو المياجر مف تحويلبت إلى رغبتو فى تأميف نفسو وعائمتو ضد الصدمات الخارجية
المدرسة أما ، إلى تفسير ذلؾ بالمشاعر والإحساس بالمسئولية( فتذىب Altruism) مدرسة الإيثار

  ار بأنو يضيؼ الاىتماـ الذاتى بالإعالة.ثيى أف المشاركة فى المخاطرة مع الإر فت الأخيرة
اتب مك، تحويلبت العامميف بعملبت أجنبية مف خلبؿ قنوات مالية رسمية مثؿ البنوؾتتـ عادة و  

ووكالات نقؿ الأمواؿ أو مف خلبؿ قنوات غير رسمية ملبءمة لممياجريف ، مكاتب الصرؼ الأجنبى، البريد
 وعائمتيـ .

                                                 
1
ػػيطة بيف التحويلبت وصافى الاقتراض إيجابيػػػػػػػػة ػػػػػوعلبقة الآرتباط البس ٔ,ٜٔأمػػا الانحراؼ المعيارى لمديف الخارجى فيو  
 ( =0.622  r) ٌر التحوٌلات على المٌزان التجارى من خلال زٌادة الواردات )السلع المعمرة وسلع مما ٌدل على تأث

الرفاهٌة( تحت ضغط زٌادة ا نفاق الاستهلاكى . كذلك فى إطار برنام  استدامة الدٌن للصندوق ساعد تزاٌد قٌمة 
 التحوٌلات على زٌادة قدرة الاقتصاد على الاستدانة من الخارج .

2
 
2 Chimhowu et al, ―Assessing The Impact of Migrant Workers'Remittances on poverty‖.  Present at 

New Direction in Impact Assessment for Development Methods and practices.  IDPM, University of 

Manchester, Kings College, London.  Institute for Development Policy and Management . Wise 

development LTD 24-25 Nov, 2003. 
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 (6-3جدوؿ رقـ )
 أىـ مصادر التحويلات فى مصر

 % 2017 2015 % 2010 انذونت

 38.7 7.7 7 28.2 3.5 انغعىدَت 

 15.6 3.1 2.9 10.5 1.3 انكىَج

 6.5 1.3 1.2 18.5 2.3 الأسدٌ

 9.5 1.9 1.8 4.8 0.6 الاياساث انعشبُت انًخحذة 

 5.0 1 0.94 4.4 0.54 انىلاَاث انًخحذة

 3.5 0.69 0.248 1.5 0.183 كُذا

 1.3 0.253 0.231 1.3 0.158 اعخشانُا

 5.5 1.1 0.9 3.2 0.4 قطش 

 2.5 0.5 0.5 2.4 0.3 اَطانُا

 12.4 )بانًهُاس دولاس( إخًانً انخحىَلاث
 

18.3 19.9 
 2017.-2015-world bank, Bilateral Remittances Estimation,2010: source           

ة الثقة ودرج االمصادر غير الرسمية جاذبة لمعديد مف المياجريف لرخصيا وسرعة وصوليتعد و 
داقية ميزة وتعوؽ الحصوؿ عمى بيانات ذات مص ات. ومع ذلؾ فعمى مستوى التجميع تعد غير ذفييا

ويؿ الأنشطة غير القانونية مثؿ لتحويلبت لأغراض غسيؿ الأمواؿ وتموتزيد مف مخاطر سوء استخداـ ا
 الإرىاب ومف ثـ تقمص الأثر التنموى لمتحويلبت.

خبرات عمميـ كمما ارتفعت درجة تنوعت وتشير الخبرة أنو كمما ازدادت درجة تعميـ المياجريف و  
 .    النظاـ البنكى ولإدارة حساباتيـ فيـ استخداميـ لمبنوؾ لقدرتيـ عمى

ىذا فضلًب عف ، وفى المقابؿ فإف درجة استخداـ المياجريف غير الموثقيف والأكبر سناً اقؿ لمبنوؾ
ؽ المياجريف إلى المناط لبت مفوير الرسمية ىى الأكثر احتمالًا لنقؿ التححقيقة أف استخداـ القنوات غي
ومف المتوقع أيضا أف التحويلبت المرسمة إلى الوطف لأغراض المدخرات  ،القروية حيث لا تتوافر البنوؾ

 والاستثمار ىى عمى الأغمب تحويلبت بنكية .

 تأثير التحويلات عمى الاستقرار عمى المستوى الماكرو اقتصادى 3-2-1-6
محمى بر حجـ تدفقات التحويلبت مقارنة بالتدفقات الخارجية الأخرى وبالنسبة إلى الناتج الأف ك 

الإجمالى فى العديد مف الدوؿ يشير إلى الأىمية الكبرى للآثار عمى المستوى الكمى ليذه الاقتصادات .  
فمقد أُشير بشكؿ خاص أف التحويلبت أكثر استقراراً مف تدفقات رأس الماؿ الخاص والتى تتجو لأف تأخذ 

ى الدولة فضادة لمدورات الاقتصادية وربما تكوف م  herd like behaviorشكلًب متذبذباً وسموؾ القطيع  
خلبؿ مف المتمقية لمتحويلبت .  وبشكؿ عاـ يمكف النظر إلى التحويلبت كآلية تأميف ذاتية لمدوؿ النامية 

 تمكينيـ تنويع مواردىـ مف مصادر التمويؿ الخارجى.
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(Omeneia Helmy et al, 2016)دراسة  وتتوصؿ 
الخصائص الدورية فى والتى تبحث  1

 Smoothingويلبت فى مصر بيدؼ استكشاؼ قدرتيا المحتممة عمى تمييد تقمبات الاستيلبؾ لمتح
Consumption الأجؿ فى الاستيلبؾ  وتستخدـ لذلؾ بيانات ربع سنوية لمتعبير عف الديناميكيات قصيرة

أىمية  عمى تمييد تقمبات الاستيلبؾ ولذلؾ تؤكد عمى أثير معنوىإلى أف التحويلبت ليا توالتحويلبت، 
شحذ الجيود ولتسييؿ تدفؽ ىذه التحويلبت بما يحقؽ الأماف ليا وتوجيييا نحو مجالات أكثر إنتاجية 

وخلبؿ الانترنت( وذلؾ فضلًب ، ةكروت ذكي، وتطوير أدوات التحويؿ الحديثة )مف أجيزة تميفوف محموؿ
مى الحساب الجارى والحد ف التعامؿ مع أوجو القصور فى القطاع المالى وتيسير القيود المفروضة عع

 . Dual Exchange of Rateمف ممارسات سعر الصرؼ المزدوج
عمى الاقتصاد  اوتأثيرى الميزاف التجارىالتحويلبت فى  قيـتطور وتشير العديد مف الدراسات حوؿ  

 دات النقد الأجنبى وعلبقات التجارة الخارجية تجبرإلى أف محدالدوؿ النامية العديد مف الوطنى فى 
التحويلبت عمى أف تتدفؽ مف أجؿ الاستيلبؾ المحمى والاستثمار .  كذلؾ تستنتج أف التحويلبت تساعد 

تقمص  GDP مفالتحويلبت حصة  اعرتفا حيث وجدت أف، وث أزمات ماليةفى تقميص احتماؿ حد
فى ى تحركو الزيادة فى الديف الخارجى أو الانخفاض أسمالاحتماؿ حدوث انعكاسات فى الحساب الر 

 مستويات الاحتياطيات الدولية.
والمتتبع لنتائج قياس علبقة الارتباط البسيطة بيف تحويلبت العامميف والميزاف التجارى المصرى  

( بالمبحث الثالث ٜ-ٖكذلؾ يوضح جدوؿ رقـ )، (r2 = 0.853خلبؿ فترة الدراسة يجدىا علبقة سالبة )
إلى  ٕٓٔٓ% عاـ ٕٙالأجنبية إلى التزايد مف  تحويلبت العامميف/الاحتياطيات اتجاه مؤشر نسبة

% ٚ,ٜٙبحيث سجمت  ٕ٘ٔٓثـ الاتجاه نحو التناقص خلبؿ السنوات التى تمت  ٕٗٔٓ% عاـ ٕٗٔ
وىو ما يمقى الضوء حوؿ دور التحويلبت فى تراكـ الاحتياطيات الأجنبية مع وجود مصادر ، ٕٚٔٓعاـ 

( والذى يبيف ٕ-ٖوضع الديف الخارجى جدوؿ رقـ ) أخرى لمتدفقات.  وىو الذى ربما انعكس فى تحسف
% ٕ,٘ٔيناير مف  ٕ٘أف نسبة الديف الخارجى إلى الناتج المحمى قد تحسنت فى السنوات التى تمت ثورة 

وسجمت  ٕٛٔٓ/ٕٚٔٓ، ٕٚٔٓ/ٕٙٔٓثـ عاودت الصعود فى السنتيف  ٕ٘ٔٓ/ٗٔ% عاـ ٗٔإلى 
 .فى الحدود الآمنة وفقاً لممعايير الدولية(  )ولكف النسب لا تزاؿ% عمى الترتيب ٖٚ، %ٖٗحوالى 

وعمى الرغـ مف أف بعض الأدلة التطبيقية قد تشير إلى أف زيادة نسبة تحويلبت العامميف إلى 
GDP  مف الانحراؼ المعيارى لمنمو فى  التقميصقد تؤدى إلىGDP ،رتفع فييا بمعنى أف الدوؿ التى ت

وىو ما ، غياب التحويلبتحالة تعانى تذبذباً اقتصادياً أقؿ مف  GDPنسبة التحويلبت إلى الناتج المحمى 
داعمة لمدورة غير أف التحويلبت المستخدمة لأغراض الاستثمار ىى بيدعو البعض إلى الاعتقاد 

تدفقات المتسممة لمتحويلبت مثميا مثؿ  تستجيب لمتغيرات الاقتصادية الحادة فى الدولةقد لا و ، الاقتصادية
                                                 

1
Omeneia Helmy, Chahir Zaki and Aliaa Abdallah, ―Do Workers'Remittances promote 

consumption stability in Egypt ?‖, ECES, Nov. 2016. 
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وكذلؾ  ةف تذبذب التحويلبت أقؿ مف تذبذب تدفقات رأس الماؿ الخاصحيث إ، خرىالاستثمار الأ
.  والمتتبع لمشواىد فى الحالة المصرية يجد أف الانحراؼ المعيارى فى تحويلبت العامميف بالخارج الرسمية
وكذلؾ فالانحراؼ المعيارى ، ٖٗٔ,ٓمقابؿ تذبذباً فى معدؿ النمو الاقتصادى منخفض قدره  ٜٕ٘,ٚ

، ٖٔٙ,ٙاستثمارات الحافظة ، ٕٓٚ,ٕوالمساعدات الرسمية ، ٜٜٓ,ٗللبستثمار الأجنبى المباشر ىو 
وىو ما يستنتج منو أنو بالرغـ  ٖٙٗ,ٔتسييلبت المورديف ، القروض المتوسطة وطويمة الأجؿ ٖٚٔ,ٕ
لحافظة استثمارات ا، ويؿ الخارجى وبالأخص التحويلبتاع مستوى التذبذب فى مستويات التممف ارتف

 GDPوكذلؾ الاستثمار الأجنبى المباشر إلا اف التذبذب فى النشاط الاقتصادى ممثلًب فى معدؿ النمو 
% ٖٚلـ تتجاوز والتى  GDPوقد يفسر ذلؾ فى ضوء وضع نسبة الديف الخارجى /، فى أدنى الحدود

 لـ تكفثمار ربما خلبؿ سنوات الدراسة . وىو ما يدعـ فكرة أف التحويلبت المستخدمة لأغراض الاست
تستجيب لمتغيرات الاقتصادية فى مصر لاوالتى بمقتضاىا  Pro-cyclicalداعمة لمدورات الاقتصادية 

 مثؿ التدفقات الرأسمالية الأخرى .
 

 علاقة التحويلات بالنمو الاقتصادى 3-2-1-7
ث الإشارة يتوجب بالإضافة إلى ما ذكر بخصوص المنافع الممكنة لمتحويلبت فى بداية ىذا البح

فى تصميـ سياسة لعلبقة التحويلبت والنمو يمكف أف تساعد صانع السياسة الدقيؽ ف الفيـ الملبئـ إلى أ
 اقتصادية ملبءمة:

 مف خلبؿ تغذية الاستثمار  حيث تتحقؽ الآثار الإيجابية لمتحويلبت عمى النمو الاقتصادى
سات المحمية لممدخرات أو بزيادة لو أمكف إيداع ىذه التحويلبت فى البنوؾ أو المؤس :المنتج

الموارد المالية ليذه المؤسسات لمنح الائتماف إلى الشركات أو لمنح قروض قصيرة أو متوسطة 
أف أسر العمالة المياجرة نكية لمشركات أو لمقطاع العائمى، المدى مف قبؿ مؤسسات مالية غير ب

ف التحويلبت تمكنيـ مف التغمب يمكف أف تواجو صعوبات فى الحصوؿ عمى الائتماف ومف ثـ فإ
، عمى ىذه الصعوبات بحيث يتمكنوا مف تمويؿ احتياجاتيـ الاستيلبكية أو انفاقيـ الرأسمالى

ويتوقع أنو بمجرد وصوؿ ىذه الأمواؿ سيكوف ليا أثر مضاعؼ إيجابى يترتب عمى الإنفاؽ عمى 
 أغراض الاستيلبؾ.

، عمى المدخرات المحمية بىإيجا أثر راسات إلى اف التحويلبت لياوقد توصمت بعض الد
الاستثمار الاقتصادى وتعزيز النمو الاقتصادى.  وأف ىذا الأثر عمى النمو الاقتصادى يعتمد عمى آفاؽ 

عامميف تخدـ كوسيمة تقد البعض أف تحويلبت الولة الأـ لممياجريف.  ويعالنمو ومناخ الاستثمار فى الد
ولمحفاظ عمى  لية مثؿ انييار المحاصيؿ والتجارة المعاكسةالأزمات المافى ظؿ ات لمواجية الصدم

وفى ظؿ قيود السيولة تؤثر التحويلبت عمى الاستثمار والتكويف الرأسمالى البشرى . ، مستويات الاستيلبؾ



 (603ا التخطٌط والتنمٌة رقم )سلسلة قضاٌ

- 102 - 

 

(Ang Avlim P., 2007)وفى احدى الدراسات 
النمو  توصمت إلى أف تأثير التحويلبت عمى ٔ

واستثمارات ، التحويلبت إلى تمويؿ أنشطة قيمة مضافةعندما تـ توجيو  الاقتصادى إيجابى وىاـ خاصة
الية يمكف لمتحويلبت أف تساىـ فى تطوير طاقات أو قدرات م، و تعد مصادر أساسية لمتنمية والنمووالتى 

عد ذلؾ ملبئماً لو أمكف استخداـ ىذه الأمواؿ فى منح ائتماف لممشروعات لمنظاـ المالى فى الأوطاف وي
تمويؿ المشروعات  مفو بدلا سؼ تفضؿ البنوؾ شراء سندات خزانيرة والمتوسطة )وبصفة عامة للؤالصغ

 الصغيرة والمتوسطة( .
وبعض الدراسات تشير إلى أف التحويلبت يمكف أف يكوف ليا أثر مفيد لو استطاعت أف تقمص  

ادات النامية حيث تعتبر احتماؿ ىروب المستثمريف الأجانب المفاجىء مف الأسواؽ الناشئة أو الاقتص
حيث ينظر  GDP% مف ٖلو كانت نسبتيا أكبر مف  Threshold Effectالتحويلبت مخفؼ صدمات 

مف العملبت الأجنبية التى تقدـ )بتكمفة أقؿ مقارنة بالمصادر الأخرى( إلييا باعتبارىا تدفقات رخيصة 
كما سبؽ وأوضحنا فإف نسبة  ضمانات لممستثمريف قائمة فى الدوؿ. وفى حالة الاقتصاد المصرى

 – ٕٗٓٓ/ٖٕٓٓخلبؿ فترة الدراسة  GDP% مف ٕ,ٔٔ -% ٘,ٖالتحويلبت إلى الناتج تراوحت بيف 
ٕٓٔٚ/ٕٓٔٛ). 

 

 الآثار السالبة لمتحويلات عمى النمو الاقتصادى 3-2-1-8
 وكما ذكرنا سمفاً فإف التكمفة المحتممة )السمبية عمى النمو( تعتمد عمى عدة أمور :

اً عمى تحركات رأس الماؿ منفتح اً الأثر النقدى لدخوؿ العملبت الأجنبية فى اقتصاد أقؿ تطور :  أولا
 ثارىا عمى سعر صرؼ العممة المحمية والمستوى العاـ للؤسعار( .)خلبؿ آ

 

تلبؾ تفضيؿ أسر العامميف المياجريف )أصحاب الانفاؽ الاستيلبكى( إنفاؽ مدخراتيـ عمى ام: ثانيا
 .لعقاراتالأراضى وا

 

يف فى ستقر ؼ الحافز لمعمؿ لدى أعضاء عائمة المياجر الماضعأيمكف أف يكوف أثرىا سمبياً خلبؿ  :ثالثا
 .الأوطاف

( خلبؿ فترة GDPوبالنظر إلى علبقة الارتباط بيف التحويلبت والنمو الاقتصادى )معدؿ النمو فى 
. وىذا يدعـ ( )أنظر الممحؽ(r2 = 0.191)، (.r = - 0ٖٚٗالدراسة نجد أنيا سمبية بالنسبة لمصر )

أف تدفقات التحويلبت إلى مصر ربما كانت بقياسات كمية ب ٕرأى الدراسة الحالية والآراء السائدة المؤيدة 
 تنصب فى دوافع ف تحديد المتغيرات المؤثرة عمى قرار العامؿ لمتحويؿ إلى وطنوحيث إ، مضادة لمدورات 

فيرتبط باىتماـ المياجر بالرفاىية النسبية  دافع الإيثارمار.  وفيما يخص ودوافع الاستث Altruismالإيثار 

                                                 
1
Ang Alvin P., ―Workers Remittances and Economic growth in the Philippines‖.  Social Research 

Centre, UNIV. Of Santo Tomas , Philippines (2015), 2007 .   
2
 Aliaa Nabil Khodeir,‖ Migration Remittances inflows and Macro economy shocks : The Case 

Egypt‖, International Journal of Economies and Financial Issues, 2015, 514), p. 1002 . 
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، مستويات الميارة، الحالة الاجتماعية، العمر، ويمكف التعبير عنو بمحددات اجتماعية : النوع، لأسرتو
: الاستثمار فيرتبط بمحددات ماكرو اقتصادية الدافع الثانىومستويات الأجور .الس. أما 

Macroeconomics حيث مف المتوقع أف تكوف التحويلبت مضادة لمدورات الاقتصادية لو تغمبت .
 دوافع الإيثار عمى قرار المياجر بينما تعد التحويلبت داعمة لمدورات لو ىيمنت دوافع الاستثمار.

( IOM, 2010) وتشير الدراسة الاستقصائية التى أعدتيا 
فيما يخص المبحوثيف مف الأسر فى  2

ى لإنفاؽ التحويلبت يتركز فى ساسف الاىتماـ الأىرة والمنوفية والشرقية والفيوـ أفظات ىى القااربع محا
مساىمتيا فى تمويؿ المصروفات الأساسية اليومية وفى ذات الوقت فى الاستثمار فى الأنشطة المختمفة 

وقد تـ ، سرأمكف ادخاره مف قبؿ الأ%( ٛٔ-%ٖٔمف دخؿ التحويلبت ) اً مؤثر  اً % وأف جزءٕٔبنسبة 
% فى الأعماؿ الخاصة الصغيرة التى توظؼ أقؿ ٕٕ، % عمى الاستثمار فى العقاراتٜٖبنسبة  توزيعو

  .% للبستثمار فى سوؽ البورصةٜ، ى% للبستثمار فى النشاط الزراعٔٔ، مف خمسة عماؿ
ياب الأمف ممثمة فى غ الاستثمار المنتج ـأما، وقد أشار المبحوثوف إلى أف ىناؾ معوقات وصعوبات

إجراءات التراخيص المعقدة.  ويبدو ، الفساد، ريبةضارتفاع معدلات ال، والإجراءات الحكومية والبيروقراطية
لمعياف أف محاولات ىيئة الاستثمار والوكالات المختمفة لرفع درجة الوعى وتشجيع الاستثمار لا تصؿ إلى 

% أكدوا أنيـ غير ٕٜف غالبية المبحوثيف حيث اتضح أ، صغار المستثمريف خاصة فى المناطؽ الريفية
  .ة عمى استثمار التحويلبت فى مصرمدركيف أو متعرفيف عمى طبيعة البرامج أو الفرص المشجع

كذلؾ فإنو بالرغـ مف كؿ التغيرات فى القوانيف والسياسات )آخرىا بصدور قانوف الاستثمار رقـ  
ىو خمؽ مناخ أكثر دعماً للبستثمار والأعماؿ  ولائحتو التنفيذية إلا أف المطموب( ٕٚٔٓلعاـ  ٕٚ

)وفى ظؿ الدراسة الحالية فى الفصؿ الأوؿ منيا تـ لممشروعات الصغيرة ونشرىا فى المحافظات المختمفة 
 .إبداء بعض الملبحظات حوؿ لقانوف ولائحتو التنفيذية(

المحمية مقابؿ  )عدد وحدات العممة أما علاقة الارتباط بيف التحويلات وسعر صرؼ الدولار 
r)، (r = 0.692))الدولار( فقد اتضح أنيا موجبة 

2
وىو ما يدعو إلى الاستنتاج أف تدفقات  (0.479 = 

مما قد يعنى  االتحويلبت تختمؼ بشكؿ كبير عف التدفقات الخاصة مف منظور الدافع أو الحافز وأثارىم
ية الاقتصادية وأنيا قد تؤدى إلى تخفيض ضمناً أف التحويلبت لا تبدو أنيا مصدر ىاـ لرأس الماؿ لمتنم

النمو الاقتصادى خلبؿ أثر المرض اليولندى.  وللؤسؼ ليس مف بيف أىداؼ الدراسة التأكد مف توافر 
ما يمكف استنتاجو مما تقدـ أف التحويلبت قد يكوف ليا أثر شروط المرض اليولندى بالنسبة لمصر ولكف 

يث أف ىذه المصادر المالية الخاصة عمى عكس الاستثمار الأجنبى سمبياً عمى أداء الاقتصاد الكمى .  ح
وقد نقترب مف تفصيلبت أكثر ليذا ، المباشر وتدفقات الحافظة المالية قد لا تضمف النمو الاقتصادى

 المشيد مف خلبؿ التعرؼ عمى علبقة التحويلبت بالاستثمار والاستيلبؾ والواردات.

                                                 
1
IMO, 2010, Op.cit,… 
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 ستثمار والاستيلاؾ والوارداتتأثير التحويلات عمى الا  3-2-1-9
 قضية انفاؽ المياجر لمتحويلبتبالنظر لكبر قيمة تحويلبت العامميف يرى العديد مف الباحثيف أف  

ىى موضوع محؿ جدؿ حالياً. حيث تشير العديد مف الدراسات إلى أف المياجريف ينفقوف معظـ 
وكذلؾ فإف ىذه الأنماط مف الإنفاؽ تتجو  ،التحويلبت عمى سمع الاستيلبؾ )الغذاء( السمع الاستيلبكية

لأف تكوف محدودة الأثر التنموى عمى ىذه الاقتصادات المحمية.  ومع ذلؾ فإنو وفقاً لدراسات أخرى نجد 
الأعماؿ( وأف مثؿ ىذه ، الإسكاف، أف المياجريف ينفقوف تحويلبتيـ عمى سمع رأسمالية )مثؿ التعميـ

ء رأس الماؿ المادى والبشرى.  وأنيا قد تساعد فى خمؽ ظروؼ معيشية الأنماط مف الإنفاؽ تساعد فى بنا
وقد . أفضؿ لممياجريف ودخوؿ جديدة وفرص تشغيؿ جديدة لمعمالة المحمية التى تعمؿ فى قطاع البناء

تشير بعض نتائج الدراسات إلى قدرة التحويلبت عمى إحداث تقميص شديد فى مستويات الفقر فى الدوؿ 
البعض الآخر يعتقد بعدـ القدرة والكفاءة الفعالة لتمويؿ التنمية فى مجتمعات منشأ المياجريف  النامية بينما

. ولكف فى ىذه الورقة نعتقد بأف التحويلبت يمكف أف يكوف ليا تأثير عمى القطاع العائمى وعمى 
 الإجماليات الاقتصادية فى الدولة المتسممة.

 يمكف تمييز عدة عناصر: التحويلات عمى مصرومف حيث الأثر ليذه  
  بعض يؤدى تدفؽ التحويلبت إلى تحقيؽ عائد إيجابى فى ميزاف الدخؿ والذى يمكف مف تمويؿ

 العجز فى ميزاف المدفوعات.
 مف المصادر الداخمية مة الأجنبية تسمح بالاستيراد والذى لا يمكف تمويموفيى مصدر ىاـ لمعم ،

.  فالانخفاض فى فاتورة التدفقات مف التحويلبت وتساعد لذلؾ فى التمويؿ الخارجى للبقتصاد
وتبرز العلبقة السالبة بيف ، تعنى المزيد مف الديف للبقتصاد المصرى والاقتراض لتمويؿ العجز
)بالممحؽ ( r2 = 0.853تدفقات التحويلبت لمعامميف بالخارج والميزاف التجارى المصرى )

عمى الادخار القومى )أخذت المدخرات القومية اً سمبيأف التحويلبت ربما مارست أثراً الاحصائى( 
حيث ربما بالمبحث الثالث ( ٚ-ٖ(  جدوؿ رقـ )ٕٚٔٓ-ٕٓٔٓاتجاىاً ىبوطياً خلبؿ الفترة 

انخفض معدؿ الادخار العائمى مادامت التحويلبت تستيمؾ جزئياً بواسطة الأسر التى تدخر 
مى الانفاؽ الاستيلبكى المخصص لمسمع ويتوقع أف يساىـ ذلؾ فى تنا، بطبيعة الحاؿ جزءاً منيا

وقطاع السيارات أو قطاع المفروشات . وفى حالة القدرة عمى ، المعمرة مثؿ قطاع الإسكاف
وعميو قد تتجو العائلبت للبستقرار فى المدف وذلؾ خلبؿ ، الانتقاؿ فإف اليجرة تقوى التحضر

ستتقمص ىذه العمميات مع انخفاض استثمار التحويلبت أو المدخرات فى شراء أو بناء المساكف و 
فى مصر يعزى لعدـ  (Ashraf Helmy, 2015)ٔإف الأداء الضعيؼ للبدخار المحمى الدخوؿ.

ى تحت مستوى القدرة عمى الادخار بدلًا مف عدـ الرضا نظراً لأف دخؿ غالبية الشعب المصر 

                                                 
1  Ashraf Helmy, ―The Efficiency of Financing Economic Development Process in Egypt‖, International Journal 

of Economics and Finance, Vol.7, No.10, ISSN 1916-971X, Canadian Centre of Science and Education , 2015. 



  منافع وأعباء التمويؿ الخارجى فى مصر 

- 105 - 

 

لإنتاجية لمواردات لممدخرات المحمية/أو ا ، وأف عدـ الاستخداـ الكؼءالكفاؼ مف الاستيلبؾ
يناير كاف ىناؾ سوء استخداـ  ٕ٘تحوؿ دوف تمكيف الاقتصاد مف توليد نقد أجنبى. وبعد ثورة 

وعدـ كفاءة لمنقد الأجنبى حيث وجيت العملبت الأجنبية لأغراض الاستيلبؾ بدلًا مف أغراض 
يلبت العامميف لا يتوافر بياف عما تشكمو تحو  بورصة الأوراؽ المالية المصريةالإنتاج، وفى 

المصرييف مف إجمالى المستثمريف الأجانب ولا تتكشؼ حتى الآف لمدراسة مدى الانخفاض أو 
 الزيادة فى التمويؿ الموجة إلى القطاعات الاستثمارية المختمفة .

مع متمقى الموارد أو التحويلبت  (Supplier)وباختصار شديد فإف التحويلبت تربط مباشرة المياجر 
لأنو فى أغمب الحالات ، أف استخداـ ىذه الموارد ليست دائما مرتبطة بأىداؼ الاستثمار)الأسرة( و 

استحواذ الممتمكات أو التوسع فى أصوؿ ، يستيدؼ خدمة احتياجات الاستيلبؾ مف التجييزات العائمية
 القطاع العائمى أو خمؽ أعماؿ صغيرة وذلؾ بيف بعض الاستراتيجيات والأىداؼ .

ية ترى أف وجود وانتشار القطاع المالى غير الرسمى فى الاقتصاد المصرى يؤثر وىناؾ أدلة قو  
وىناؾ ضرورة وحاجة مُمحة لوقؼ استيراد سمع الاستيلبؾ غير ، سمباً عمى كفاءة استخداـ المدخرات

ىمية كذلؾ أ، الضرورية والرفاىية لفترة زمنية لتوجيو غالبية العملبت الأجنبية المتاحة للؤغراض الإنتاجية
توجيو المزيد مف رأس الماؿ لمقطاع الزراعى ليكوف أكثر إنتاجية . والذى ربما يفسر بدوره العلبقة السمبية 
بيف التحويلبت والميزاف التجارى حيث إف معظـ المدخرات توجيت للبستيلبؾ الضرورى وغير الضرورى 

أبرزت علبقة الارتباط بينيما أنيا  مما أثر عمى اشتداد حدة الواردات وبالتالى عمى فجوة التمويؿ )حيث
r)علبقة إيجابية 

2
بمعنى أنو كمما زادت التحويلبت اتسعت فجوة التمويؿ باعتبار اتساع  (0.849 = 

(EL-Sakka and MC Nabb, 1999)الفجوة بيف الصادرات والواردات السمعية 
، وىو ما يتفؽ أيضا ٔ

((Kandil & Mirzaieمع ما توصلب إليو كلب مف 
نتائج باستخداـ السلبسؿ الزمنية مف أف نمو  مف ٖ

الصادرات يتزايد بشكؿ ىاـ مع تدفقات التحويلبت فى دولتيف فقط ىما الأردف وتونس )مف أربع دوؿ 
MENA وكذلؾ فإف مستويات الدخؿ فى الدوؿ المضيفة ودولة المنشأ ، الأردف وتونس(، المغرب، مصر

وأف التحويلبت حساسة جداً لعلبوات ، ولة المنشأ )لممياجريف(ليا تأثير عمى تدفقات التحويلبت إلى الد
السوؽ السوداء . ومف الواضح إف النتائج تدعـ فكرة أف الفروؽ ما بيف أسعار الفائدة بالوطف وبالخارج ليا 

أيضا فإف الواردات التى تموليا التحويلبت ليا ، تأثير سمبى عمى تدفقات التحويلبت خلبؿ القنوات الرسمية
 ونة دخمية أعمى ومرونة سعرية منخفضة مقارنة بالواردات الأخرى.مر 

ويتوقع لمستويات الدخوؿ فى الدولة المضيفة أف يكوف ليا تأثير إيجابى عمى تدفقات التحويلبت  
لمدولة الأـ .  مف الناحية الأخرى فإف مستوى الدخوؿ فى الدولة المنشأ سيكوف ليا تأثير إيجابى أو سمبى 

                                                 
1
 EL-Sakka and MC Nabb, "The Macroeconomic Determinants of Emigrant Remittances", 

World development, Vol.27, No.8, , 1999, pp.1493-1502 . 
2
 Kandil, M., and Mirzaie, I., The impact of Capital and Remittance flows on Economic 

performance, (ERF), working paper No. 440, 2008. 



 (603ا التخطٌط والتنمٌة رقم )سلسلة قضاٌ

- 106 - 

 

ات وفقاً لغرض التحويلبت.  فمو كانت التحويلبت بغرض دعـ الأسر فإف مستويات الدخوؿ عمى التدفق
فى البمد الأـ يمكف أف يكوف ليا أثراً سمبياً بينما يمعب التضخـ دوراً إيجابياً . كذلؾ لو كانت التحويلبت 

راً سمبياً لمتضخـ فى لأغراض الاستثمار سنجد علبقة إيجابية بيف مستويات الدخؿ وتدفقات التحويلبت وأث
 ومف الممكف أف تؤثر ثلبث سياسات عمى الأقؿ:، الوطف

  انحرافات سعر الصرؼ عف المستويات الحقيقية Exchange Rate Misalignment  والتى تعرؼ
والتى  Purchasing Power Parityعف مكافىء القوة الشرائية   Deviationsبأنيا انحرافات 

مى التدفقات فكمما زادت درجة الإنحراؼ كمما ترتب عميو قياـ المغترب بتحويؿ يفترض انيا تؤثر سمبياً ع
فكمما زادت درجة الانحراؼ كمما كاف قياـ المغترب بتحويؿ مبال  أقؿ وحيث إف التحويلبت ، مبال  أقؿ

بية أو سيتـ تحويميا إلى العممة المحمية فإف المياجريف سيميموف إلى الاحتفاظ بمدخراتيـ بالعملبت الأجن
والمتتبع لمسار سعر الصرؼ الأسمى لمدولار مف التحويلبت بتصحيحات سعر الصرؼ. يقوموف بربط ز 

وعلبقتو بالتحويلبت سنجد وجود علبقة إيجابية بيف التحويلبت وسعر الصرؼ )عدد وحدات العممة 
قد تزامنت  ( حيث إف إجراء تخفيضات متتالية عمى سعر الصرؼ.r2 = ٜٗٚ0المحمية مقابؿ الدولار )

مع زيادة تدفؽ تحويلبت العامميف وبالأخص بعد تحرير سعر الصرؼ الأجنبى الأخير فى نوفمبر 
 .ٔواقترابو مف السعر التوازنى ٕٙٔٓ

  الفروؽ فى سعر الفائدة )بيف أسعار الفائدة المحمية والأجنبية( حيث يتجو المياجروف إلى الاحتفاظ
ة المرتفعة )والمعروؼ أنو فى أعقاب تحرير سعر الصرؼ فى بمدخراتيـ فى الدوؿ ذات أسعار الفائد

 لجأ البنؾ المركزى لرفع أسعار الفائدة المحمية لاحتواء التضخـ( . ٕٙٔٓ
  سياسات ماكرو اقتصادية كمية ربما تشمؿ: سياسة نقدية غير متسقة التى ترتبط بنمو فى عرض النقود

تؤدى أيضا فائض فى عرض النقود ثـ التضخـ . حيث قد يؤدى إلى خمؽ ، GDPمتجاوزاً الاتجاه فى 
سياسة مالية غير متسقة إلى عجز دائـ فى الموازنة مع كؿ المخاطر المترتبة عمى ذلؾ )والتحقؽ مف 

 ذلؾ يقع خارج إطار الدراسة الحالية(. 
ويبدو أف التحميلبت الحالية المدعومة بعلبقات الارتباط البسيطة متفقة مع نتائج دراسة 

(Mohammed Reza et al, 2015) ٕ  دولة تتمتع بوفرة فى  ٔٔالتى اعتمدت عمى نموذج تتبعى لعدد
وتغطى الفترة الزمنية   MENA Difference GMM and Fixed Effectعنصر العمؿ مف دوؿ 

. حيث توصمت النتائج إلى وجود الأثر السمبى لمتحويلبت عمى الميزاف التجارى مف خلبؿ ٕٓٔٓ-ٕٜٜٔ
أيضا فإف تفاعلبت الإنتاج المحمى والقطاعات كانت إيجابية ، ستيلبكى المدفوع بالوارداتالإنفاؽ الا

وىذه تفسر وفقا لمدراسة بحقيقة أف معظـ التحويلبت تستوعب مف خلبؿ الاستيلبؾ ، ولكنيا غير ىامة
                                                 

1
 Diaa Noureldin, "Much About The Egyptian Pound Exchange Rate Misalignment and The 

Path Towards Equilibrium", ECES, working paper No.190, Dec. 2017, pp. 35-37. 
2
 Mohammed Reza et al (2015), op.cit . 
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قطاع وأف حصة صغيرة جداً توجو لممدخرات الخاصة وىو ما يعوؽ تأثير كلب مف الإنتاج المحمى وال
المالى عمى النمو الاقتصادى .  وبالتالى فإنو فى حالة أف الاستثمارات موجية بالصادرات فإنو يتوقع أف 

وعندما تموؿ التحويلبت الإنفاؽ الاستيلبكى فإنيا تحرؾ ، تمارس التحويلبت آثاراً إيجابية عمى الصادرات
قات المحمية للبستجابة لمطمب الإضافى وفى حالة وجود قيود عمى الطا، الطمب المحمى فى فترات الركود

 فإف زيادة الاستيلبؾ مف شأنيا أف تحفز المزيد مف الزيادة فى الواردات .
 

بالنسبة لمصر اتضح أف التحويلبت توجو فى الأساس لتمبية  (IOM, 2010)وفى دراسة     
ات والأشكاؿ الأخرى % تستثمر فى العقار ٕٓوأف نسبة صغيرة منيا ، المصروفات الأساسية والاستيلبؾ

 .، كما سبؽ وذكرنا سمفاً مف الاستثمار المنتج 
 

    MENAمف منطقة ويلات العامميف في مصر وبعض دوؿ المقارنةحت وقؼم 3-3

 مقدمػػة
ييدؼ ىذا المبحث إلى التعرؼ عمى الوضع النسبى المقارف لظروؼ استخداـ التحويلبت 

والمعروفة بوفرة العمالة لدييا   MENAمجموع دوؿ منطقة  كمصدر لتمويؿ النمو والتنمية الاقتصادية فى
، تونس، المغرب، وذلؾ مف خلبؿ تحميؿ مؤشرات نسبة التحويلبت / الناتج المحمى لمدوؿ الخمسة مصر

نسبة التحويلبت إلى الادخار القومى ، نسبة التحويلبت التى تغطى الاحتياطيات الأجنبية، الأردف ولبناف
التحويلبت إلى كلب مف الاستيلبؾ الخاص والتراكـ الرأسمالى وذلؾ خلبؿ الفترة  وكذلؾ نسبة، الصافى

ت عنيا البيانات لأغراض المقارنة بيدؼ الوقوؼ عمى كيفية توظيؼ التحويلبت بشكؿ منتج توافر  التى
 وذلؾ اعتماداً عمى مؤشرات البنؾ الدولى والحسابات القومية لمدوؿ .

 مميف لمناتج المحمي الاجمالي في مصر ودوؿ المقارنة، تطور نسبة تحويلات العا 3-1-1
 تطور نسبة تحويلات العامميف لمناتج المحمي الاجمالي في مصر ودوؿ المقارنة: (7-3جدوؿ )

 (2017-2010خلاؿ الفترة )
 نبُاٌ حىَظ الاسدٌ انًغشب يصش انغُىاث

2010 4.4 6.9 13.6 4.8 19.8 

2011 5.3 7.2 11.8 4.4 18.7 

2012 6.4 7.0 11.7 4.9 17.1 

2013 6.5 6.5 10.7 5.0 17.0 

2014 6.1 6.5 10.3 4.8 15.5 

2015 5.8 7.1 14.1 5.3 15.2 

2016 5.1 6.9 11.1 4.5 15.4 

2017 9.3 6.9 11.0 4.7 15.3 
Source:World Bank, world development indicators, various issues.              

 سبت بمعرفة الباحث.أما المؤشرات ح
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، ٕٓٔٓخلبؿ   GDP% مف ٕٓ% حتى ٔما بيف  حصة التحويلات لمدوؿ العربيةوقد تراوحت 
، % في المغربٙ، ٕٓٔٓ% للؤردف خلبؿ ٕٔاكثر مف ، % في لبنافٜٔفعمي سبيؿ المثاؿ وصمت 

خلبؿ  رمصاتجاه نسبة التحويلبت لمناتج نحو الزيادة في وبشكؿ مقارف يلبحظ  .ٔ% في مصرٖوفقط 
يناير(  ٕ٘)عاـ ثورة  ٕٔٔٓ% عاـ ٖ,٘، ٕٓٔٓ عاـ % فيٗ,ٗ( فقد زادت مف ٕٚٔٓ-ٕٓٔٓالفترة )

 .سبتيما لمتذبذب خلبؿ نفس الفترةفقد تعرضت ن المغرب وتونسما أ، ٕٚٔٓعاـ % فى ٖ,ٜلتصؿ إلى 
مالية العالمية الي تأثير الأزمة ال تونس والمغربيمكف تفسير تذبذب نسب تحويلبت العامميف في كؿ مف 

، فى الاتحاد الأوروبى اربة يقيموفإف معظـ المياجريف المغعمي التشغيؿ في الدوؿ الأوروبية حيث 
% ٔ,ٛٔالي  اسبانيا وفي، %ٔ,ٜقد وصؿ الي  معدؿ البطالة في فرنساف وتشير التقارير الأوروبية أ

وربما السنوات التى  ٜٕٓٓ، ٕٛٓٓبما عكس اتجاىات سمبية في التشغيؿ في القطاعات الرئيسية خلبؿ 
العمالة المغربية ) وربما % في الصناعة حيث تتركز ٛ,ٙ، % في التشييدٗ,ٖتمت ذلؾ بما يصؿ الي 

الوظائؼ لدى المياجريف في بيانات واحصاءات رسمية حوؿ خسائر  للؤسؼ لا تتوافرو ، التونسية (
مة وذلؾ كنتيجة لمنمو الاقتصادى كثيؼ وقد كانت خسائر التشغيؿ في الاقتصاد الاسباني مذى فرنسا .

وضع المياجريف عمي بدوره والذي أثر عمى ىذه الأنشطة ف المياجرو  يييمف العامموفالعمالة حيث 
ف / أوفقاً لمدولة المضيفة/ ٕٛٓٓفي  المغربوتشير معظـ الاحصاءات النقدية في  . أسبانياالمغاربة في 

 % مف عممياتٓٚفرنسا وايطاليا بما يشكؿ ، سبانياكؿ مف أفي  تأثيرات الأزمة كانت ثقيمة عمي المقيميف
النامية قد  ت التحويلبت الي الدوؿفإف تدفقا ٖالبنؾ الدوليأعدىا لدراسة  وفقاً  وفإنكذلؾ  . ٕالتحويؿ

فقد عكس  .لارؿ مصدر التحويلبت مقابؿ الدو تأثرت بظروؼ اقتصادية صعبة وتدىور في عملبت الدو 
حجـ وتناقص في ، والصيف والياباف ولعالمي بطء في النشاط في منطقة اليور النمو الاقتصادى ا

فقد لعبت سياسة  أيضا، عف ضعؼ عاـ لدى كبار مصدرى السمع فضلبً  البرازيؿ وروسياالتعاقدات في 
مع التوسع النقدى في البنوؾ المركزية الرئيسية المتحدة جنباً إلى جنب التقييد النقدى في الولايات 

% ٜٔمع ىبوط لميورو بنسبة  ٕٗٔٓفي حدوث زيادة مؤثرة في قيمة الدولار منذ منتصؼ  اً دور بية الأورو 
راً يثتأ تىذا التدىور في قيمة الروبؿ قد أحدث %ىبوط لمروبؿ مقابؿ الدولار.ٖٗة مقابؿ الدولار والي نسب

إلى كبيرة مف التحويلبت عمما بأف حصة متحويلبت الي أوروبا ووسط آسيا اً في القيمة الدولارية لمموسم
قيمة فى تدىور اليضا فإف أ. ٕ٘ٔٓ% في ٖ,ٛٔانخفاضيا بنسبة  ط آسيا آتية مف روسيا والتى قدروس

ة بالدولار يمقمُ ال% في معدؿ النمو في التحويلبت ٕ قدرىا بنسبة انخفاض تبطتر اقد  ٕ٘ٔٓاليورو في 

                                                 
1
 Samar – Abdelhadi, Ala Bashayreh , ―The Effect of Remittance in Poverty reduction‖ ; The 

Case of Jordan, Research gate.  
2
 Fernando Garcia – Quero and Aboussi Mourad, ―Remittances in crisis : Is Moroccan 

development at risk ?‖ Revista international de estudios migratorios  Spain, 2011, pp.23-26 . 
3 

The World Bank, KNOMAD"Migration and Remittances : Recent Developments and 

Outlook, Migration and Development  Briefs 25, Oct. 2015, p. 20, . 
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في التحويلبت في النصؼ الثاني مف  وقد قدرت نسبة الانخفاض، في الشرؽ الأوسط وشماؿ افريقيا
تدفقات التحويلات ف كر أ. ويذمقابؿ الدولار % تحت تأثير التدىور في قيمة اليوروٜ,ٖٔبنسبة  ٕ٘ٔٓ

) مجمس التعاوف الخميجي ( استمرت في النمو رغـ انخفاض اسعار النفط لأف  مف الدوؿ المصدرة لمنفط
يا مستويات الانفاؽ نظراُ لربط عملبتخمة لمحفاظ عمي ىذه الدوؿ استخدمت ما لدييا مف احتياطيات ض

 بالدولار .
التحويلبت مُقيمة ف تنخفض قد قدر أيضا أالمغرب وتونس ( ف، ) الجزائر التحويلات لدوؿ المغربما أ

% مف ٜٓلدوؿ حيث تتمقي ىذه ا، )كما أشرنا سمفا( نظراً لتدىور اليورو مقابؿ الدولار ٕ٘ٔٓالدولار في ب
ولكف تكمفة  MENA% لمنطقة ٛ تجاوزتكذلؾ فإف متوسط التكمفة لنقؿ التحويلبت ، ا باليوروتحويلبتي

الي لبناف ومف المانيا الي المغرب ومف فرنسا الي الجزائر تتجاوز   OECDنقؿ التحويلبت مف دوؿ 
  .ٔ% ٘-ٖ% والتكمفة المتوسطة مف السعودية والامارات ىي فقط ٓٔ

لقنوات الرسمية إلا الييا أف كؿ التقديرات تفترض مرور التحويلبت خلبؿ اوتؤكد نفس الدراسة المشار 
التحويلبت النقدية خلبؿ القنوات غير الرسمية وبالتالي مف الصعب عمى قيمة لة ادانو لا توجد أرقاـ 

 ـ متصاعد في التحويلبت. عما إذا كاف ىناؾ اتجاه متنازؿ أ التكيف
الانخفاض مف  الاردفإلى الناتج المحمى فى ويلبت نسبة التحمف الناحية الأخرى واصمت 

وخضعت نسبة ، ٕٚٔٓ% في عاـ ٔٔلتصؿ الي  ٕٔٔٓ% في عاـ ٛ,ٔٔ، ٕٓٔٓ%عاـ ٙ,ٖٔ
% عاـ ٛ,ٜٔنخفضت حصتيا مف فقد ا لبنافما أ، %٘لمثبات عند ما يقارب  تونسالتحويلبت في 

 . ٕٚٔٓعاـ % ٖ,٘ٔصؿ الي لت ٕٓٔٓ
باعتبار العلبقة الايجابية اليامة بينيا وبيف تقميص حدة الفقر ردف الأ ىمية التحويلبت في وتتضح أ

التحويلبت ) بناء عمي فحص ،  GDP per Capitaباعتبار وجود علبقة طويمة الأجؿ مستقرة بيف 
 .ٕ (ٕ٘ٔٓ-ٕٚالعلبقة بيف التحويلبت لكؿ فرد وتخفيض الفقر في الأردف خلبؿ الفترة 

3تقرير البنؾ الدولييشير 
قد ساىـ في  ٕ٘ٔٓليجرة والتنمية أف تدىور اليورو في حوؿ ا 

متحويلبت مقيمة بالدولار الي الشرؽ الأوسط وشماؿ افريقيا حيث ل% في معدؿ النمو ٕانخفاض بنسبة 
تستقبؿ دوؿ مثؿ تونس والمغرب تحويلبت ىامة مف أوروبا ويستمر معدؿ الانخفاض خلبؿ السنتيف 

                                                 
1Ibid, p.28 

سرة وذلك فً والأثر الفعلً علً التحوٌلات ٌعتمد علً العدٌد من العوامل تحددها الكثٌر من الدراسات مثل الدخل ، طول الفترة ، العمر ، حج  الأ

بٌنما هناك عوامل أخرى ترتبط بدولة المنشأ المستقبلة للتحوٌلات وتتعلق بالاطار المؤسسً والظروف التنظٌمٌة   desinationدولة ا رسال 
 الحاكمة ، ولن تزٌد التحوٌلات المتسلمة الا اذا كان موقف المهاجرٌن افضل من اسره  .

2 
ما ٌجعل النقد الأجنبى عرضه للصدمات الخارجٌة وبالأخص القطاع السٌاحى والتحوٌلات ، مساعدات والاقتصاد الأردنى هو اقتصاد خدمى م

 ، والمساعدات من الدول المجاورة الغنٌة بالبترول ، حول هذا الموضوع ٌمكن الرجوع إلى دراسة : ODAالتنمٌة الرسمٌة  
3
 The World Bank, Migration and development Brief 25: 

   Migration and Remittances , Recent Development and outlook, oct .2015. 
هامة  حٌث ساهمت الظروف النقدٌة التقٌٌدٌة فً الولاٌات المتحدة والتى صوحبت بالتوسع النقدى لدى البنوك المركزٌة الرئٌسٌة فً احداث زٌادة

الً الربع  2214% مقابل الدولار خلال الربع الثانً من 12نخفاض الٌورو بنسبة الأمر الذي استتبعه ا – 2214فً القٌمة للدولار منذ منتصف 
 . 3ص -% 34وانخفاض الروبل بنسبة  2215الثانً من 
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( تذبذب نسب التحويلبت في المغرب واتجاىيا نحو (ٚ-ٖقـ )وىذا قد يفسر )جدوؿ ر  ٕٚٔٓ، ٕٙٔٓ
% مف التحويلبت باليورو ٜٓوتونس تتسمـ ، المغرب، حيث قدر التقرير اف الجزائر ٕٗٔٓالانخفاض بعد
% مف ٓٚ. ووفقاً لنفس المصدر يصؿ نصيب مصر والأردف واليمف الي أكثر مف كما أشرنا سمفا
وتعد مصر ، ف الملبحظ أنيا لـ تتأثر بالانخفاض في اسعار النفطوم  GCCدوؿ الخميج التحويلبت مف 

 . MENAأكبر متسمـ ليذه التحويلبت مف ضمف دوؿ 
الا اف التدفقات  ٕٗٔٓثاني مف يتضح كذلؾ أنو رغـ انخفاض اسعار النفط في النصؼ ال

  Fiscal Buffer استمرت في الزيادة نظراُ لاستخداـ اجراءات مالية تعويضية وقائية GCCارجة مف الخ
مارات لسياسات الوطنية في السعودية والإولذلؾ فالتوقعات تشير الي أف ا، لمحفاظ عمي مستويات انفاقيا

مف غير  –منطقة الشرؽ الأوسط وشماؿ افريقيا   MENAغمبية المياجريف مف حيث توجد أ –والكويت 
ومع ذلؾ فإف ، الأجؿ القصيرقؿ في ف تؤثر عمي آفاؽ خمؽ وظائؼ لممياجريف عمي الأأالمحتمؿ 

ات النفط بشكؿ أكبر مف ف تنخفض في حالة انخفاض الانفاؽ الحكومى مع تقمص ايرادالتحويلبت يمكف أ
 ف تفرض ضرائب عمي التحويلبت .المتوقع وأ
 

(Jamal Bouoiyour, et al, 2016)وقد اشارت احدى الدراسات  
المتعمقة بتونس الي ىبوط  ٔ

ووصمت ، ٕ٘ٔٓ-ٕٔٔٓ% سنوياً خلبؿ الفترة ٔى السنوى في تونس ليصؿ الي معدؿ النمو الاقتصاد
وبالنسبة للبقتصاد المبناني فإف الحجـ المطمؽ . %ٙ,ٖٔالي   GDPنسبة العجز في الميزاف التجارى الي

وبالأخذ في الاعتبار اف  ،مميار دولار ٜ,ٚ-ٗ,ٚقد دار في حدود  ٕٚٔٓ-ٕٓٔٓلمتحويلبت خلبؿ 
 لبناف مميوف نسمة أى ثلبثة امثاؿ عدد السكاف فإف ٕٔ-ٛنانييف يتراوح عددىـ ما بيف المياجريف المب

حيث لوحظ وفقاُ .   GDPإلى لتحويلبتفيما يخص االمركز الأوؿ في الشرؽ الأوسط  تحتما
( (John M. Anderson, 2015لدراسة

 ٜ% ) تحويلبت قدرت بػ ٕٓاف ىذه النسبة قد وصمت الي  ٕ
واف مستقبؿ الاقتصاد المبناني يعتمد عمي القطاعات الرئيسية : التمويؿ والنفط والغاز  –مميار دولار ( 

رتو الدراسة المنوه عنيا بظروؼ ارتفاع دوقد تأثر معدؿ النمو الاقتصادى والذى ق –واقتصاد المعرفة 
 ٕٓٔٓ-ٕٚٓٓ% خلبؿ ٜ% مقارنة بػ ٘,ٕلنسبة % والتوقعات بتحقيقو ٖٓحصة اللبجئيف مف السكاف بػ

الي  ٕٓٔٓ% في ٕٓبما يفسر اتجاه نسبة تحويلبت العامميف في لبناف لمناتج المحمي مف حوالي ر والذي 
( بالرغـ مف تأثير جرعات التحفيز في ٜ-ٕ)رقـ جدوؿ  ٕٚٔٓ-ٕٗٔٓ% في السنوات ٘ٔحوالي 

                                                 
1
 Jamal Bouoiyour, et al,  ―Relationship between Remittances and Macroeconomic variables in times 

of political and social upheaval : Evidence from Tunisia's Arab spring‖, The annual seminar of Escpau 

– IRMAPE/CATT/CREG held on jan, 2016 at the 4
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 transitions in Middle East and North Africa 

(TMENA) meeting in April 2016 in Hammamet, Tunisia and the Development Seminar GETHA 

LAREFI/LAM held in Bordeaux March,2016, 2016. 
2
 Johan M. Anderson, ―Remittances and a strong Banking system keep lebanon Afloat‖, Even in 

Tough Times, An Institutional Investor sponsored Report on Labanon, Sept. 2015. 
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 % مف النمو الحقيقي فيٓ٘والتى استيدفت حوالي  ٕ٘ٔٓ، ٕٗٔٓ، ٖٕٔٓ واتالاقتصاد في السن
GDP   ٖٕٔٓفي السنتيف الأوائؿ ،ٕٓٔٗ . 

الي اف تدفقات التحويلبت قد تأثرت بخمسة  ٔ(Ali Awdeh, 2014وقد أشارت دراسة أخرى )
بالاضافة الي القدرة عمي الامساؾ ، ودولرة الاقتصاد، سعر الفائدة، عوامؿ رئيسية : سعر النفط
ف أ الأجنبية وقد قدرو المقيدة بيف العممتيف المحمية القابمية لمتحويؿ غير ، بالايداعات بالعملبت الأجنبية

% وتجاوز المتوسط في ٖٔ تكان ٕٕٔٓ-ٖٕٓٓخلبؿ فى لبناف معدؿ النمو السنوى في التحويلبت 
قد حققت لبناف  أفوبالمقارنة بالدوؿ العربية الأخرى أوضح ، % خلبؿ نفس الفترةٔ,ٓٔالمنطقة العربية 

الاسمي ( حيث سجمت لبناف في  GDPكنسبة مف يا الاقتصادى )ويلبت مقارنة بحجمعمي قيـ لمتحأ
، % تونس٘، % المغربٛ,ٙ، %، الاردف٘,ٔٔ، % بالنسبة لمصر ٖ,ٚ بػػػػػػػػػ % مقارنةٔ,ٙٔ، ٕٕٔٓ

لأوضاع الاقميمية وتظير الارقاـ استدامة التحويلبت الي لبناف رغـ كؿ التوترات والاختلبلات الداخمية وا
ىذه التدفقات لمتحويلبت في شكؿ ودائع لغير المقيميف في القطاع البنكي المحمي قد ، نيةالسياسية والأم

. جزء كبير مف الديف العاـ  نانية عمي الاقراض لمحكومة وتحمؿ تمويؿساىمت في زيادة قدرة البنوؾ المب
فوؽ ذلؾ فإف ، ةضافت الدراسة بأف السياسة النقدية قد لعبت دوراً في خمؽ بيئة جاذبة لمموارد الاجنبيوأ

استقرار سعر الصرؼ وتراكـ الاحتياطيات مف النقد الاجنبي قد شكمت معظـ ادوات السياسة وساعدت في 
 العمالة المبنانية المياجرةف معظـ وقد أشارت الدراسة نفسيا الي أ، ات النقدية لمقطاع البنكيتأميف التدفق

فإف المتحدة واستراليا وكندا ولكف منذ الثمانينات  ؿ الثمانينات واتجيت الى الولاياتكانت غير ماىرة قب
ايضا فإف نسبة كبيرة مف المياجريف ، معظـ العمالة المياجرة ىي عمالة ماىرة اتجيت الي دوؿ الخميج

مف كافة الدوؿ العربية  التحويلات قد مثمتو  ماضية كانت متعممة وعمالة ماىرة . خلبؿ الاربعة عقود ال
المتقدمة مف الدوؿ المياجريف فى ويصؿ نصيب ، مف التحويلبت النقدية% ٓ٘ٗ,ٙ نسبة ٜٕٓٓفي 

، ٜٕٓٓ% مف التحويلبت الكاش في ٕٗبمفردىا الي  ماراتالإيرتفع نصيب % )ٚٔالتحويلبت الي 
ما أ، السعوديةعف  الإمارات ارتفاع متوسط الأجر الشيري فيفي ضوء حقيقة ، (%٘,ٖٔ السعودية

% مف السكاف في الاقميـ لا يمجئوف الي ٓ٘فيي ىزيمة لأف حوالي  ينيةأمريكا اللاتالتحويلبت مف 
لتحويلبت عبر البنوؾ ولذلؾ رساؿ اغالباً في إوبالنسبة لممغتربيف في افريقيا يجدوف صعوبة ، البنوؾ
 باستخداـ طرؽ بديمة لإرساؿ النقود.  يقوموف

قروض ، بيف ) قروض اسكافوبالرغـ مما تقدمو البنوؾ مف خدمات مالية وغير مالية لممغتر 
قروض تجارية ، حجز فنادؽ، تحويلبت نقدية، تعميـ الاطفاؿ، خطط التقاعد، قروض سيارات، شخصية

مف إلا أف ىذه التدفقات مف التحويلبت تتجو لتمويؿ زيادة في الطمب الاجمالي بما يزيد  (واستثمارية

                                                 
1
 Ali Awdeh, Remittances to Labanon : ―Economic Impact and the Role of Banks‖, ESCWA, 

Nov. 2014, the study was presented at ESCWA's National workshop, on : Remittances and 

Economic Development in Lebanon", Bierut, Nov. 3, 2014, pp. 4-9. 
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تصادي المستداـ في الاجؿ ز النمو الاقالاستيلبؾ ويتسبب في تذبذب النشاط الاقتصادي بدلًا مف حف
عامة لا تستفيد مف  بالإضافة الي ما تقدـ فإف الصناعات المنتجة والأنشطة الابتكارية بصفة الطويؿ. 

MENAوكما ىو الحاؿ في دوؿ المجموعة الأولي  .ٔىذه التدفقات
فإف التحويلبت مصدر ىاـ لتمويؿ   ٕ

، التعميـ، الملببس، ات الأساسية مثؿ الغذاءات الاحتياجالاستيلبؾ )دعـ مصروف النسبة الأكبر مف
العلبج الطبي ( وفي سنوات حديثة تـ توجيو نسبة أكبر مف ىذه التحويلبت لشراء أراضي ومساكف ) وفي 

لأغراض المضاربة والاستثمار( والذي ساىـ بدوره في زيادة ممموسة في  يااستخدامالاحياف تـ كثير مف 
واجمالًا لاحظت ىذه الدراسة المنوه عنيا انو بالرغـ مف النجاح في اجتذاب  ،سعارأنشطة العقارات والأ

الا أف ىناؾ الكمي مدعومة بزيادة الاستيلبؾ  التدفقات الأجنبية وما ترتب عميو مف ضس زيادة في الطمب
اساس  تكمفة محتممة ليذه التدفقات عكست سوء التخصيص ليذه التدفقات والتى يبدو وانيا تفيد بشكؿ

حيث وجد ارتباط بيف  ،  Non-Traded Goodsؿ دولياً او القطاعات المنتجة لسمع غير قابمة لمتد
عات العقارات والتشييد والبناء التدفقات المالية الأجنبية )باستبعاد الصادرات السمعية( ومؤشرات قطا

) وىذه قاعدة تسرى عمي باقي دوؿ كذلؾ فإف التدفقات المالية الأجنبية ، والذي يقع خارج دراستنا الحالية()
MENA   ومف بينيا مصر( قد تؤدى الي التوسع في قاعدة الودائع وأف البنوؾ المركزية ستواجو بشكؿ

وكذلؾ زيادة عجوزات التجارة والحساب ، ثابت مخاطر أف التدفقات الكبيرة تغذي الاختلبلات المالية الكبيرة
فيو في سعر الصرؼ الحقيقي وتدىور في التنافسية  اً مبالغ اً عوقد تولد ارتفا –فقاعات الأصوؿ، الجارى

وبناء احتياطيات  Sterilization النقود تباع سياسة تحييدالحالة قد تضطر البنوؾ المركزية لإوفي ىذه 
الحجـ المطمؽ لتحويلبت العامميف  و مف منظوروبالنسبة للؤردف فإن. مف العملبت الجنبية بتكمفة مرتفعة

متسممة لمتحويلبت بعد  ،منطقة مف دوؿ العينة المقارنةالرابع دولة في الأردف تمثؿ  (ٛ-ٖ)رقـ جدوؿ 
وىذه الأرقاـ تمثؿ فقط التحويلبت المسجمة رسمياً ولا تشمؿ التحويلبت العينية أو ، مصر ولبناف والمغرب

استخداـ المسوحات  وعمي الرغـ مف أف التحويلبت العينية يمكف تقديرىا خلبؿ .التحويلبت غير المسجمة
ا ) ويسرى ذلؾ عمي باقي دوؿ العينة (. ف التحويلبت غير المسجمة يصعب تقديرىالمكثفة لممياجريف إلا أ
( تقدر اف تدفقات التحويلبت الحقيقية قد التاريسغير محددة )ٖ ,EL- Sakka,M.ITومع ذلؾ فإف دراسة 
غير الرسمية والقنوات العينية.  ؿ القنوات% مف المسجمة رسمياً والتى تأتي خلبٓٙتصؿ الي أكثر مف 

 .أو ثلبث مرات تمؾ المسجمة رسمياً وفي دراسات أخرى قد تصؿ الي مرتيف 

                                                 
1
Ibid. pp.23-25  

2
المجموعة لً ثلاث مجموعات وفقا للوفرة فى عنصر العمل والموارد ، وتض  فقد قسمها ا  MENAبالنسبة لتصنٌف البنك الدولى لمنطقة   

فتض  الجزائر ، إٌران ، العراق ، لٌبٌا ، سورٌا والٌمن ، أما  المجموعة الثانٌةمصر ، الأردن ، لبنان ، المغرب ، وتونس ، أما  ا ولً
 فتض  دول مجلس التعاون الخلٌجى . المجموعة الثالثة

Mohamed Reza Ferzanegan & Sherif Maher Hassan , " Remittances and Trade Balance ; Evidence from the 
Middle East and North Africa, philipps – University of Marburg, Center for the Near and Middle Eastern 
Studies , Deutschhaussta , 12,Germany, 2015 ..    
3
 Op.cit,…. 
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 (8-3جدوؿ رقـ )
 )بالمميار دولار(       حجـ تحويلات العامميف لمصر ودوؿ المقارنة        
 نبُاٌ حىَظ الاسدٌ انًغشب يصش انغُىاث

2010 9.7 6.4 3.6 2.1 7.6 

2011 12.5 7.3 3.4 2 7.5 

2012 17.9 6.9 3.6 2.2 7.5 

2013 18.7 6.9 3.6 2.3 7.8 

2014 18.5 7.1 3.7 2.3 7.4 

2015 19.3 7.1 5.3 2.3 7.5 

2016 17.1 7.1 4.3 1.9 7.6 

2017 21.8 7.5 4.4 1.9 7.9 

 بيانات البنؾ الدولى لمتحويلبت الثنائية :المصدر                
 

 مؤشر التحويلات / الاحتياطيات مف النقد الأجنبى 3-3-2
تعد التحويلبت مصدراً لتعويض النقص في الاحتياطيات مف النقد الاجنبي في كافة دوؿ المقارنة 

ت % مف رقـ الاحتياطياٜٙ% الي ٕ٘ح ما بيف و ا( ( حيث تغطي نسب تتر ٜ-ٖء لبناف )جدوؿ )باستثنا
( ٕٕٔٓ-ٕٓٔٓسنوات الربيع العربي ) يا في السنوات التى تمتفي الدوؿ المذكورة واف ازدادت أىميت

 في ظؿ  ٕ٘ٔٓ، ٕٗٔٓ، ٖٕٔٓ، ٕٕٔٓوتشتد اىميتيا بالنسبة لمصر في سنوات الاضطرابات وبعدىا 
حدة ذلؾ مع الاصلبح الاقتصادى وتحرير سعر  مستوى الاحتياطيات الأجنبية وخفة النقص الحاد في

% مف الاحتياطيات الأجنبية ٓٚ، %٘ٛلتحويلبت ما يقارب حيث غطت ا ٕٙٔٓالصرؼ في نوفمبر 
 . عمي الترتيب ٕٚٔٓ، ٕٙٔٓالسنتيف  خلبؿ
(Bouoiyour and Selmi, 2016)ىذا وقد توصمت دراسة  

ار فرضية المرض اليولندى بعد اختب ٔ
Dutch Disease  لماكرو أف التحويلبت تسمح لمدولة بتقوية وضع الاحتياطيات بما يؤثر عمي التوازف ا

الادبيات تشير الي الأثر الضار لمتحويلبت عمي النمو مف العديد مف فإف . كذلؾ GDPنمو، اقتصادى
رتفاع )المغالاه( لإف الزيادة في تدفقات التحويلبت قد أدت الي احيث إ، خلبؿ مفيوـ المرض اليولندى

يوـ سعر الصرؼ الفعاؿ مف حدث بقوة مف خلبؿر الصرؼ الفعاؿ التونسي وأف ىذا مبال  فيو في سعال
% ترتبط بزيادة ٔف زيادة التحويلبت بنسبة المذكورة حوؿ تونس تبيف أالدراسة  الأسمي. فمف بيف نتائج

ف التدفقات التقميدية لميجرة %. وقد أوضحت نفس الدراسة أٜٖ,ٓسعر الصرؼ الحقيقي بنسبة  في تقييـ
رة المرتفعة المياذوى فئات الالبطالة وخاصة بيف ارتفاع معدؿ  مما ترتب عميو ،ٕلمانياأىي نحو فرنسا و 

نو وفقاً حيث إ، بطبيعة الحاؿ ارتفاع مستوى التعميـ في تونسيعكس  وىذا الأمريف خلبؿ العقديف الأخير 

                                                 
1
  Bouoiyour, op.cit. , 2016, p.8. 

 

2
يتعيف ملبحظة اف التحويلبت الي تونس تتاتي بصفة اساسية مف اوروبا والدوؿ العربية )خاصة مجمس التعاوف  

 الخميجي، ليبيا (
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سجمت تونس  ٕٔٔٓ-ٕٓٔٓفى حوؿ معدؿ اليجرة للؤشخاص مرتفعي مستوى التعميـ  OECDلبيانات 
(,2013OECD)ة بالخارج % مف قوة العمؿ الماىر ٓٔ

كدت نفس الدراسة اف بالإضافة إلى ما تقدـ أ ٔ
التحويلبت نظراً  لوجود الفعمية لقيمة تقديرات الالاحصاءات الرسمية لمبنؾ المركزى التونسي تقمؿ مف 

خلبؿ )% مف متسممات التحويلبت ٖٛأشكاؿ اخرى غير رسمية لمتحويلبت والتى امكف تقديرىا بنسبة 
 المعارؼ(.، صدقاءالا، الأسر، المياجريف

 (9-3جدوؿ رقـ )
 تطور نسبة التحويلات للاحتياطى فى مصر ودوؿ المقارنة

 نبُاٌ حىَظ الاسدٌ انًغشب يصش انغُىاث

2010 26.22 26.77824 26.47059 21.64948 17.07865 

2011 33.78 35.78431 28.09917 25.97403 15.69038 

2012 96.24 39.65517 40.90909 25.28736 14.28571 

2013 119.11 36.31579 26.08696 30.66667 16.31799 

2014 124.16 34.63415 22.98137 31.08108 14.59566 

2015 116.27 30.86957 32.12121 30.26316 15.46392 

2016 85.50 28.28685 27.74194 31.14754 14.10019 

2017 69.65 - - - - 
  Source:World Bank, world development indicators, various issues. 

 أما المؤشرات حسبت بمعرفة الباحث.
 

 مؤشر نسبة تحويلات العامميف للادخار القومى الصافى 3-3-3
، ( الأثر الايجابي لمتحويلبت عمي الادخار القومي في كؿ مف مصرٓٔ-ٖجدوؿ )يبرز 

ومية ) وفقاً لمؤشرات البنؾ الدولي حيث تغطى التحويلبت باتجاه متصاعد حجـ المدخرات الق، المغرب
 بالنسبة، وباستخداـ مفيوـ المدخرات القومية الاجمالية مخصوماً منيا قيمة استيلبؾ الأصوؿ الثابتة

-ٖجدوؿ رقـ )، تجاه المدخرات القومية نحو التناقصإلى إفي جزء كبير منيا ذلؾ والذي يعزى  لمصر
وتغطى التحويلبت ما لا  بذبة ولكنيا موجبة في المدخراتفالصورة تكاد تكوف متذ المغرب أما في، (ٔٔ

، عكس حدوث ادخار قومي سمبيفالصورة ت تونس ولبنافأما كلب مف ، % مف المدخراتٖٚيقؿ عف 
تحركو التحويلبت ولا ف الطمب الاضافي قيود عمي الطاقات المحمية بمعنى أنو في حالة وجود حيث إ

دى زيادة الاستيلبؾ الي المزيد مف الواردات وتراجع كبير في تؤ ، يمكف مواجيتيا بالإنتاج المحمي
حد الطرؽ لتصحيح العجز التجاري ىو تشجيع المدخرات وتوجيييا نحو ولذلؾ فإف أالمدخرات. 

داً لحفز الاستثمارات المحمية لتوسيع نطاؽ المنتجات المصنعة محمياً وقد تكوف التحويلبت الآلية الجيدة ج
ي الميزاف التحويلبت ف ابيف قناتيف تؤثر خلبليمكما أشرنا سمفاً دبيات ة وتميز الأىذه المدخرات الخاص

                                                 
1
OECD, World Migration in Figures, A Joint Contribution by UN-DESA and the OECD to the United Nations 

High – Level Dialogue on Migration and Development, 3-4, Oct. 2013. 
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حيث فمف خلبؿ قناة سعر الصرؼ يعد تدفؽ التحويلبت ىاـ مف ، الادخار التجاري سعر الصرؼ وقناة
، مرالأللبقتصاد المتمقي   Appreciationفيو في سعر الصرؼ الحقيقي إنو يترتب عميو ارتفاعاً مبالغاً 

لاقتصاد عمي الميزاف التجاري والتنمية لذلؾ ا تنافسية التجارة الخارجية ويؤثر سمباً فى تخفيض الذى يعقبو 
سمع غير القابمة لمتداوؿ دولياً لمموارد مف السمع القابمة لمتداوؿ دولياً نحو ال اً حيث يولد تخصيص . المتمقي

(Dutch Disease). 
 (10-3جدوؿ رقـ )

 عامميف للادخار القومى الصافى فى مصر ودوؿ المقارنةنسبة تحويلات ال
 )نسبة التحويلات للادخار القومى %(

 نبُاٌ حىَظ انًغشب يصش انغُىاث

2010 37.5 37.0 75.0 -200.0 

2011 47.7 42.2 -33.9 -156.3 

2012 85.9 48.9 129.4 -105.6 

2013 78.0 39.9 -127.8 -125.8 

2014 94.8 41.5 -176.9 -96.1 

2015 150.0 39.2 -79.3 -133.9 

2016 145.2 38.2 -46.3 -143.4 
:World Bank, world development indicators, various issues.Source     

 أما المؤشرات حسبت بمعرفة الباحث.
 

 (11-3جدوؿ رقـ )
 ولار()بالمميار د            التحويلات والادخار القومى                         

 نبُاٌ حىَظ انًغشب يصش انغُىاث

2010 25.3 17.3 2.8 -3.8 

2011 25.8 17.3 -5.9 -4.8 

2012 20.6 14.1 1.7 -7.1 

2013 23.6 17.3 -1.8 -6.2 

2014 19.4 17.1 -1.3 -7.7 

2015 12.8 18.1 -2.9 -5.6 

2016 11.5 18.6 -4.1 -5.3 
.opment indicators, various issuesWorld Bank, world develSource:          

 أما المؤشرات حسبت بمعرفة الباحث.
 

فإنيا تحويلبت الالأسرة تمثؿ المصدر الممكف لممعمومات حوؿ كيفية انفاؽ  وباعتبار أف بحوث ميزانية
جرى لألؼ عائمة في قرى حيث يشير مسوح اُ   MENA مجموعة دوؿتعد محدودة وقديمة بالنسبة ل

% يوجو للئنفاؽ ٕٔحوالى ، ف التحويلبت تذىب الي شراء أراضي زراعية ومباني% مٓٚمصر اف 
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توجو مبدئياً أف التحويلبت  (IOM,2010) توضح دراسة احدثكما تبيف لنا سمفاً .. و ٔالاستيلبكي
% تستثمر في العقارات والاشكاؿ ٕٓلممصاريؼ الاساسية والاستيلبؾ وأف نسبة صغيرة مف التحويلبت 

 الاستثمار المنتج . الأخرى مف 
( اتضح أف حجـ الادخار القومى قد أخذ اتجاىاً متناقصاً بالنسبة ٔٔ-ٖوفى ضوء جدوؿ رقـ )

لمصر ومتذبذباً ثـ متزايداً فى السنوات الأخيرة فى المغرب ولكف الصورة تبدو مثيرة لمدىشة فى كؿ مف 
بالرغـ مف التدفؽ  ٕٚٔٓ-ٕٓٔٓات لبناف وتونس حيث أصبح الادخار القومى سالباً خلبؿ معظـ السنو 

وذلؾ بالأخذ فى الاعتبار أف مفيوـ المدخرات القومية كصافى يختمؼ عف ، المتراكـ مف التحويلبت
الادخار العائمى الخاص لصعوبة الحصوؿ عميو مف بيانات التقارير الدولية )كنسبة مف التحويلبت 

GDP بيف ، قد تحسب المدخرات الخاصة لمقطاع العائمى كفارؽGDP per capita  ، الانفاؽ عمى
 نفس الاتجاه مف استمرار ويتأكد   ع الدراسات.النيائى العائمى لكؿ فرد وفقا لنو  ((per capitaالاستيلبؾ 

حيث تستوعب المصروفات اليومية معظـ دخوؿ   MENAبالنسبة لدوؿ(EIB, 2006) ٔدراسة
الرئيسية مف الدراسات عمي أف بنود الاستيلبؾ وتؤكد المزيد ، التحويلبت ويخصص القميؿ للبستثمارات

MENA ( تستوعب غالبية التحويلبت فيومية ومصاريؼ المدارسالمصاريؼ الي)
ٕ. 

وانخفاض حصص  ليذه المجموعة مف الدوؿ  وبالأخذ في الاعتبار ضعؼ القواعد الصناعية
سمع الوسيطة والنيائية فيذا الصادرات مف الصناعات التحويمية والاعتماد المرتفع عمي الواردات مف ال

 عدـ كفاءة الاقتصاد المحمي وعجزه عف توفير بدائؿ محمية لمواردات النيائية والتحويمية .ينعكس فى 
وتوفر البيانات أدلة عمي اف مدخرات القطاع العائمي الخاصة ربما قد حفزت الانفاؽ الاستيلبكي بدلًا 

ات المحمية عمي ذ في الاعتبار عدـ قدرة الاقتصادخوبالأ، الموجية بالاستثمار الخاصمف المدخرات 
التجارة ضع ضغوطاً اضافية عمي موازيف قد و مواجية الانفاؽ الاستيلبكي المحفز بالتحويلبت فإف ىذا 

 خلبؿ ضغوط الواردات.  ةكثيفة العمال MENAلدوؿ 
 

                                                 
1
 Adams, H. ―The Economic uses and Impact of international Remittances in Rural Egypt‖, 

Economic Development and Cultural Change , 39(4) , 1991 , pp.695-722.   
2 EIB, Study on improving the efficiency of workers remittances in Mediterean countries 

European Investment Bank, Rotterdam, The Netherlands, 2006. 
3

 : المختارة  MENA استخدامات التحوٌلات وفقاُ لدول   
 ( :%) نسبة من التحوٌلات    

المصرٌف  
 الٌومٌة

مصارٌف 
 المدارس

 اخرى استثمارات بناء المساكن

 12 15 13 13 43 مصر

 - 6 4 16 14 الأردن

 5 5 5 24 56 لبنان

 2 5 16 31 46 المغرب

 
 ( .TI، خذٔل رلى )  (EIB,2006)انًظذر :  -  
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 مؤشر نسبة التحويلات إلى الاستيلاؾ الخاص 3-3-4
الي الاستيلبؾ الخاص ىو مقياس لتوضيح لأى مدى يمكف  تحويلبتر نسبة الوباعتبار اف مؤش
ويؿ الاستيلبؾ الخاص لمسكاف المحمييف فإف النسب في لبناف تمييا الأردف مف استخداـ التحويلبت لتم

-ٖرقـ ) جدوؿ ٕٚٔٓ-ٕٓٔٓ% خلبؿ ٖٕحوالي % إلى ٙٔاذ تتراوح في لبناف ما بيف  اعمي النسب
ا مف وحجميخذ في الاعتبار طبيعة الاقتصادي% ويتضح انو بالأٛٔ-%ٔٔوفي الأردف ما بيف ، (ٕٔ
ي اقتصاد خدمي يعتمد بالاساس عم والثاني، والغاز واقتصاد المعرفة والبنوؾ ويعتمد عمي النفط الأوؿ)

ات بطبيعتيا أقؿ تنوعاً ( وبالتالي فإف تمويؿ التنمية في ىذيف السياحة والتحويلبت وىي اقتصاد
 ؿ رىينة مدى النجاح في جذب التدفقات المالية الأجنبية.الاقتصاديف تظ

 

 (12-3جدوؿ رقـ )
 نسبة تحويلات العامميف للاستيلاؾ الخاص )%(

 نبُاٌ حىَظ الأسدٌ انًغشب يصش انذونت

2010 5.77 11.7 18.1 7.5 22.9 

2011 6.82 11.7 13.7 6.7 21.2 

2012 8.01 11 12.6 7.3 19.2 

2013 8.54 10.2 11.2 7.3 19.6 
2014 7.41 10.2 11.3 6.9 17 
2015 7.36 11.5 15.7 7.7 17.4 

2016 7.64 11.1 12.7 6.7 16.7 

2017 12.72 11.4 12.6 7 16 
              Source:IMF, IFS data,National Accounts Data.   

 المؤشرات بم رفة الباحث . حسابتم 
 

ر في احجاميا الاقتصادية والأكثر تنوعاً في القطاعات الاقتصادية ويلبحظ أنو في الاقتصادات الأكب    
 يصبح دور التحويلبت في تمويؿ الاستيلبؾ الخاص أقؿ وذلؾ مثؿ مصر وتونس وبشكؿ أقؿ المغرب .

 

 مؤشر نسبة تحويلات العامميف إلى التكويف الرأسمالى 3-3-5
فإف مؤشر نسبة تحويلبت العامميف الي لمدوؿ ف الحسابات القومية وفي ضوء ما توفره البيانات م

قيـ قيـ المؤشر مقارنة با مف تونس والمغرب تقؿ فيي( يدؿ عمي أٖٔ-ٖجدوؿ رقـ )، التكويف الرأسمالي
% بالنسبة لممغرب مقابؿ ٕ٘-ٕٔمصر حيث تتراوح قيمة المؤشرات ما بيف ، الأردف، لبناففى المؤشر 

كؿ مف لبناف والأردف ومصر فإف النسب في حدودىا ة ب% لتونس وبالمقارنٕٚ-ٜٔ نسب تتراوح ما بيف
أما لبناف  –% عمي الترتيب بالنسبة لمصر ٘ٚ% ،ٕٔ% مقابؿ ٗٚ% للؤردف والقصوى ٜٗالدنيا 

% وبالنسبة لمصر فإف تزايد ىذه النسبة تقدـ دليلًب عمي تزايد دور ٜٚ% والقصوى ٔٙا ينفحدودىا الد
حيث تراجع ىذا الدور  ٜٕٓٓ/ٕٛٓٓء ( باستثنا٘-ٖ)رقـ جدوؿ تثمار الخاص في المرحمة الأولي الاس
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مع تحرير سعر الصرؼ  ٕٛٔٓ/ٕٚٔٓ، ٕٚٔٓ/ٙٔاتجاىو اليبوطى خاصة في السنوات الأخيرة ثـ 
مصادر التمويؿ الخارجى بدلًا مف  وىو ما يمقي الضوء حوؿ اىمية، ٕٙٔٓالأجنبي لمدولار نوفمبر 

ا العلبقة السمبية بيف التحويلبت والنمو الاقتصادى )معدؿ النمو فى وقد يفسر ذلؾ جزئي، التمويؿ الداخمى
GDPوعدـ ، ( وذلؾ نظراً للبستخداـ غير المنتج لمتحويلبت وربما لضعؼ النظاـ المالى ممثلًب فى البنوؾ

ترجمة التحويلبت إلى أصوؿ رأسمالية تساىـ فى تحريؾ عجمة النمو الاقتصادية. وىناؾ قنوات أخرى 
فالتحويلبت تحفز ، عمى النمو مف خلبؿ رأس الماؿ البشرى والمعروض مف عنصر العمؿلمتأثير 

ويمكف أيضا التأثير عمى النمو مف خلبؿ المساىمة فى قوة ، الاستثمار فى رأس الماؿ البشرى )الصحة(
 وكما سبقت الإشارة فإف اليجرة تؤثر سمباً عمى المعروض مف عنصر العمؿ فى حالة أف الدخؿ، العمؿ

المتولد مف تدفقات التحويلبت يمكف الاستعاضة بو عف دخؿ عنصر العمؿ عندما لا تتوافر الحوافز لمقياـ 
ومع ذلؾ فإف الانخفاض فى المعروض مف عنصر العمؿ )فى حالة انخفاض ، بالأعماؿ فى الوطف الأـ

 مستوى الميارة( قد يعجؿ بارتفاع الإنتاجية .
 

 (13-3جدوؿ رقـ )
 لعامميف لمتكويف الرأسمالى )%(نسبة تحويلات ا

 نبُاٌ حىَظ الأسدٌ انًغشب يصش انذونت

2010 20.6 22.3 57.7 19.3 78.5 
2011 31.3 22.8 54.4 19.9 69.8 
2012 44 21.5 53.5 21.7 70.4 
2013 53.1 20.9 51.7 22.9 61.1 
2014 49.4 21.6 48.6 23.5 63.9 
2015 44.5 24.7 73.4 26.5 70.9 
2016 42.1 22.9 58.9 22.6 70.8 
2017 75.4 22.1 55.7 23.2 72.2 

Source:IMF, IFS data,National Accounts Data.   

 تـ حساب المؤشرات بمعرفة الباحث .            
 الفصؿ الثالث مقترحاتنتائج و 
جد أنيا تأثيراً أفضؿ لمتحويلبت عمى ديناميكية  النمو الاقتصادى حيث ن نتائج الورقةأوضحت  

ف كانت التحويلبت غير منتجة إلا أف تأثيراً إيجابياً يمكف أف يحدث  مضادة لمدورات الاقتصادية حتى وا 
فى فترات الأزمات وغيرىا حيث تساعد التحويلبت الأسر عمى توفير الاحتياجات الأساسية لممعيشة 

رساؿ الطمبة إلى المدارس . ومع ذلؾ فإف الكفاءة  الفنية لمتحويلبت ليست إيجابية فى والعلبج والتعافى وا 
 غالبية الأحواؿ لأف المبال  المخصصة للبستثمار تقؿ عف تمؾ المخصصة للئنفاؽ الاستيلبكى .
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وفى حالة التدىور الحاد فى الجنيو والذى يمكف أف يؤثر سمبياً عمى الشركات مف المغالاه فى 
ارجية يمكف تخفيفيا بحفز التنافسية الداخمية سعر الصرؼ الحقيقى والخسائر المتوقعة فى التنافسية الخ

وتطوير بيئة الأعماؿ الإدارية وتطوير النظاـ الضريبى وخمؽ آليات حكومية وتنظيمات لتقوية احتواء 
المصرييف فى الخارج فى عممية التنمية المستدامة .  ويمكف مف خلبؿ إطار مؤسسى وقانونى جديد 

الحكومة المصرية عمى الصعوبات الاقتصادية وتغير النموذج  أف تتغمب، (ٕٚٔٓلسنة  ٕٚللبستثمار )
الاقتصادى الحالى وتتبنى نموذجاً جديداً مبنى عمى رفع الكفاءة والإنتاجية مف خلبؿ تشجيع الاستثمار 
فى القطاعات الجديدة ذات القيـ الابتكارية والقطاعات ذات القيمة المضافة المرتفعة وتعزيز قدرات 

 توى التكنولوجى للبقتصاد المصرى.التصدير، والمح
ويساعد ذلؾ عمى تعزيز تنافسية الاقتصاد القومى ويخفض معدلات البطالة المرتفعة ويقمص مف 
الفوارؽ الإقميمية لمدولة.  ويتوقع فى ظؿ قانوف الاستثمار الجديد أف تتحفز بيئة الاستثمار وفرص السوؽ 

 للؤعماؿ الجديدة.
الاقتصادى فلب بد مف اىتماـ خاص بتوجيو تدفقات التحويلبت نحو  وبمجرد أف يتحقؽ الاستقرار

وىذا يتطمب بطبيعة الحاؿ التعرؼ عمى نطاؽ الحواجز والمعوقات والتحديات أماـ ، الاستثمارات المنتجة
 الاستثمار واقامة المؤسسات الفعالة التى ترشد فعالية إعادة توجيو التحويلبت المرسمة.

 

 فى الورقة فى الآتى:يمكف إيجاز ما تقدـ 
وأف الأثر التنموى لمتحويلبت ، أف اليجرة يمكف أف تساعد فى تحقيؽ أىداؼ التنمية المستدامة -

التحوؿ الييكمى فى مصر يعتمد عمى ، فيما يتعمؽ بتعزيز الإنتاجية والاستثمار والطاقات المنتجة
بيف المتغيرات والإطار  وطبيعة الروابط، وديناميكيات النمو، تصميـ السياسات الاستكمالية

 التنظيمى والمؤسسى الحاكـ لمتحويلبت.
إف التحويلبت تضع تكاليؼ ومخاطر وتقدـ منافع مف المحتمؿ أنو مع وجود سياسات أفضؿ  -

 وأطر تنظيمية أفضؿ أف تدفع اليجرة بالتقدـ نحو تحقيؽ أىداؼ التنمية المستدامة.
لبقات الارتباط البسيطة تشير إلى أف نظاـ الحوكمة إف النتائج التحميمية لمورقة والمستندة عمى ع -

والتنمية فى رأس الماؿ ، الاقتصادية يقوى العلبقة بيف تحويلبت العامميف المصرييف بالخارج
وأف تحسيف جودة وكفاءة متغيرات السياسة الكمية مطموبة لتشجيع المزيد مف التحويلبت ، البشرى

يلبت النقدية عبر الحدود وتحسيف آليات استخداميا بشكؿ الدولية. وبشكؿ مماثؿ فإف تكمفة التحو 
فعاؿ وكؼء يحتاج إلى أف تتأكد الحكومة مف خمؽ بيئة ميسرة تعزز الاستثمار فى البنية التحتية 
. ومف شأف تحسيف مستوى الاستثمار مف خلبؿ تحويلبت المياجريف أف تتولد المزيد مف فرص 

 ى.التشغيؿ وتحسيف ظروؼ سوؽ العمؿ المصر 
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الاستقرار الاقتصادى ، إف تعزيز المحددات الرئيسية للؤساسيات الاقتصادية لمدولة )حجـ السوؽ -
اليشاشة( يجعؿ تدفقات رأس الماؿ بأنواعيا أكثر استقراراً ومكممة لبعضيا ، درجة الإنفتاح، الكمى

فكير فى ويدعـ دور الأسواؽ المالية فى النموالاقتصادى. وقد يكوف مف الأىمية الت، البعض
الحاجة لوقؼ استيراد سمع الاستيلبؾ غير الضرورية والرفاىية لإعادة توجيييا نحو الاستثمار 

 المنتج.
فى استخداـ التحويلبت إلى خبرات متباينة وولكنيا   MENAيشير استعراض خبرات دوؿ منطقة  -

قواعدىا لا تختمؼ كثيراً عف الخبرات المصرية بالنظر إلى خصائص ىذه الاقتصادات وضعؼ 
ة والنيائية مما يضع ضغوطاً عمى الإنفاؽ ا الشديد عمى واردات السمع الوسيطالصناعية واعتمادى

 حفز بالتحويلبت ويخمؽ ضغوطاً عمى الورادات والموازيف التجارية .مالاستيلبكى ال
 ما يمى: المقترحاتويمكف أف تكوف مف ضمف 

ى الحكومة برامج محددة فى المحافظات لتحسيف مناخ الاستثمار أف يتوافر لدمف الضرورى  -ٔ
المختمفة لتقديـ النصح والإرشاد مف أجؿ الأعماؿ والاستثمار لدى أسر المياجريف وزيادة حملبت 

 التوعية بيذه البرامج فى المحافظات المختمفة.
يمكف توفير معمومات عف القنوات الرسمية لإرساؿ التحويلبت وطرؽ استثمارىا خلبؿ المكاتب  -ٕ

 ية.الحكوم
، يمكف استيداؼ المياجريف المصرييف مف خلبؿ منتجات أو أوعية مالية لدى قطاعات البنوؾ -ٖ

تشير إلى استخداـ سندات مدعومة ، ٔاسرائيؿ والفمبيف(، اليند، وىناؾ تجارب دولية )اليوناف
لتمويؿ البنية التحتية ومشروعات التنمية )السكؾ  Remittance-Backed Bondsبالتحويلبت  

وبتكمفة منخفضة ولفترات استحقاؽ (، المؤسسات التعميمية، مصانع الطاقة، الطرؽ، يديةالحد
وجود إطار تشريعى لإدارة وتسعير المخاطر  لمصروىذا يتطمب بالنسبة ، سداد طويمة المدى

 والضمانات.
يتعيف عمى الحكومة أف تدرس التحديات والصعوبات الخاصة بمحافظات معينة تعانى مف تدىور  -ٗ

 نية التحتية ونقص تسييلبت الأعماؿ الأساسية التى تعوؽ الاستثمار فى ىذه المحافظات.الب
إف المعمومات حوؿ التغيرات فى البيئة التشريعية والإدارية يمكف نشرىا ما بيف المغتربيف  -٘

المصرييف مف خلبؿ شبكات القنصميات ومكاتب المعمومات فى المطارات مثؿ )مبادرات الشباؾ 
مكانيات الحصوؿ عمى الائتماف الصغير  GAFT الواحد لدى  .Micro Creditوا 

                                                 
1
،  1221إن الهند كانت من أوائل الدول التى أصدرت سندات المغتربٌن كأداة ابتكارٌة جدٌدة لتموٌل التنمٌة   خلال أزمتها الاقتصادٌة فى   

ار عندما عانت من وجود عجز تجارى ومالى كبٌر ، ارتفاع معدل التضخ  ، تخفٌض قٌمة الروبٌة ، كما أسست البرازٌل صندوقاً مشتركاً للاستثم
ٌستهدف توجٌه التحوٌلات بشكل منتظ  للاستخدامات الأكثر إنتاجاً )إنشاء أعمال صغٌرة ، اختٌار  2222فى المشروعات الناشئة فى أوائل عا  

 .startupsوتدرٌب المنظمٌن المحتملٌن فى الٌابان من ضمن المغتربٌن البرازٌلٌن ، وإطلاق مشروعات جدٌدة 

United Nations Conference on Trade and Development, , Maximizing the development Impact of 
remittances TD/B/C.I/EM.4/2, Dec. 2010,  pp.11-13. 
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أوضحت استطلبعات آراء المبحوثيف كما أشير فى متف الورقة أف المبحوثيف قد وصفوا مناخ  -ٙ
برامج الحكومة  الاستثمار فى مصر بغير الآمف وغير المضموف وىذا يعكس غياب الثقة فى

غياب المنافسة.  ولابد وأف تسعى الحكومة لتحسيف ىذه وسياساتيا وكذلؾ ظروؼ الأسواؽ الداخمية و 
 الصورة وبناء الثقة مع المياجر مف خلبؿ آليات الشفافية والمحاسبية .

أف متغيرات السياسات الاقتصادية الماكرو كمية أكدت الورقة أنيا محددات ىامة لتدفقات  -ٚ
ة الرسمية أف تصمـ لجذب التحويلبت التحويلبت خلبؿ القنوات الرسمية ولذلؾ لابد لسياسة سعر الفائد

لمقنوات الرسمية وأف تتعدؿ لتعكس الضغوط التضخمية. أيضا فإف التحويلبت حساسة لمتغيرات 
ولذلؾ ينبغى عمى صناع   Exchange Rate Misalignmentوالاختلبلات فى سعر الصرؼ 

لمستويات التوازنية فى السياسات أف يكونوا عمى وعى بالانحرافات فى مستويات أسعار الصرؼ عف ا
 الأجؿ الطويؿ. 

  إف مستوى التناغـ والتنسيؽ بيف السياسات والقرارات والتنظيميات والمؤسسات المعنية باليجرة واستخداـ
حديد الواضح للؤىداؼ التلشمولى لابد وأف يرتكز عمى ولذلؾ فالمنيج ا، التحويلبت تختمؼ بيف الدوؿ

 تقييـ احتياجات سوؽ العمؿ.يمية والمؤسسية، و ية القدرات التنظتقو والأولويات، و 
  وجود برامج تدريبية لممياجريف قبؿ الرحيؿ والعودة وعمميات تشاورية متعددة الأطراؼ والمصالح يمكف

وذلؾ فضلًب عف ىجرة مدارة مستندة عمى ، أف تسيؿ المزيد مف تدفؽ التحويلبت مف أجؿ التنمية
يات التعاوف والتجارة عمى المستوى الثنائى والإقميمى ولذلؾ فإف اتفاق rights-basedالحقوؽ 
ويمكف ، يمكنيا المساىمة فى ضماف تحقيؽ منافع مف اليجرة وتنظيـ تدفقات التحويلبت، ٔوالدولى

بالنسبة لمصر )حيث أصبحت  ٕٚٓٓالاستفادة مف الآليات المؤسسية كما وضعتيا بعض الدوؿ عاـ 
ف كؿ السياسات المتعمقة باليجرة والتحويلبت مف توقيع اتفاقيات السكرتارية الوطنية لميجرة مسئولة ع

البنوؾ ومكاتب البريد والسجؿ المدنى ، عمى المستوى القومى والدولى مع المؤسسات المحمية الضريبية
... ومع المؤسسات الخاصة والعامة بالخارج لحماية حقوؽ المياجريف وتشجيع اليجرة الدوارة 

circular  ٕالتحويلبت والاعتراؼ المتبادؿ بالأمف الاجتماعى( وتيسير نقؿ. 
 وغيرىما مف الدوؿ فى تحسيف أنظمة البنية ، ٖيمكف الاستفادة مف تجربتى المكسيؾ والسمفادور

التحتية لمدفوعات التجزئة لمتشجيع الآمف والكفؤ لمتحويلبت مف خلبؿ قياـ البنؾ المركزى 
 Micro Financeبية ومؤسسات التمويؿ الصغير المصرى بإنشاء شبكة فروع مف البنوؾ الشع

 لتوسيع أنشطتيا فى المناطؽ الريفية ومنخفضة الدخؿ.
                                                 

1
Op.cit, pp. 16-20. 

تلك الموقعة بٌن ا مارات والهند والفلبٌن والتى تشترط إطاراً لاختبار العامل ، التوجٌه ، التدرٌب ،  2222كمثال على اتفاقٌة تعاقدٌة تمت عا  
الاجتماعٌة . كذلك فإن تشجٌع التغطٌة والمدفوعات لنظا  التأمٌنات  return and reintegrationسلامة التعاقد ، العودة ، إعادة التكامل 

 .بالنسبة للعاملٌن ٌحفز على الاستثمار الاجتماعى فى المعاشات والتأمٌن الصحى مع الحصول على منافع عند التعاقد 
2
 Ibid, pp. 13-15. 

3 Op.cit, pp. 16-20. 
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 رابعالفصؿ ال
 الاقتصاديعمى النمو  الخارجيالتمويؿ مصادر أثر قياس 
 (2017-2000وبعض الدوؿ النامية خلاؿ الفترة ) فى مصر

 

 تمييد:
المحمية، نتيجة انخفاض معدلات الدخوؿ الفردية، تعانى الدوؿ النامية مف تدنى معدلات الادخار 

ومحدودية المصادر الرأسمالية، والفقر العاـ، فى ظؿ تزايد العجز فى كؿ مف الموازنة العامة لمدولة 
وميزاف مدفوعاتيا. ومف ىنا تبرز أىمية التمويؿ الخارجى لمدوؿ النامية )ومف ضمنيا مصر( فى تغمبيا 

ية، وبالتالى تغمبيا عمى الحمقة المفرغة لمفقر مف خلبؿ تحقيؽ المعدلات عمى محدودية مواردىا المحم
المرغوبة مف النمو. حيث يعد التمويؿ الخارجى لمتنمية الاقتصادية واحداً مف المتغيرات ذات الصمة 

ى الوثيقة بتطور مسار المتغيرات الاقتصادية الكمية وحجـ النشاط الاقتصادى. وانطلبقاً مف الأىمية القصو 
لمصادر التمويؿ الخارجية، فقد تزايد اىتماـ صانع القرار فى مصر فى الآونة الأخيرة بالحصوؿ عمى 

 .ٖٕٓٓالمزيد مف ىذه المصادر، لتحقيؽ أىداؼ التنمية المستدامة 
قياس وزف تأثير مصادر التمويؿ الخارجية عمى النمو الاقتصادى فى ويستيدؼ ىذا الفصؿ 

 (.ٕٚٔٓ-ٕٓٓٓلبؿ الفترة )مصر وبعض الدوؿ النامية خ
 منيجية التقدير

 تحميؿ أسموبيعتمد عمي ، يسعي الباحث في ىذا الفصؿ إلى صياغة وتطبيؽ نموذج قياسي
لسلبسؿ الزمنية والبيانات المقطعية معاً وىو نموذج يجمع بيف بيانات ا "Panel Data"البيانات التتبعية

Pooled Time Series - Cross Section Analysis. 
 

القسـ ، حيث يتعرض ولبموغ اليدؼ المبيف سيتـ تقسيـ الفصؿ إلى ثلاثة أقساـ رئيسية
:لأىـ الدراسات التطبيقية السابقة فى ىذا المجاؿ، بيدؼ استكشاؼ أىـ مصادر التمويؿ الخارجى، الأوؿ

تخدمتيا تمؾ وغيرىا مف المتغيرات المؤثرة عمى النمو الاقتصادى، وكذلؾ المنيجية وطرؽ التقدير التى اس
بتوصيؼ النموذج المستخدـ بدءاً بتحديد أىـ المتغيرات المفسرة، واختيار  وييتـ القسـ الثانىالدراسات.  

عينة الدوؿ النامية، والييكؿ العاـ والصيغة الدالية لمنموذج، وافتراضات النموذج وطرؽ التقدير المستخدمة 
وزف تأثير مصادر التمويؿ ائج التطبيقية لعممية قياس فيتعرض لمنت أما القسـ الثالثفي تشغيؿ النموذج. 

الخارجية وغيرىا مف مصادر النمو التقميدية عمى النمو الاقتصادي في مصر وبعض الدوؿ النامية خلبؿ 
 (، باستخداـ النموذج المقترح.ٕٚٔٓ-ٕٓٓٓالفترة )
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 الدراسات التطبيقية السابقة فى مجاؿ الدراسة: 4-1 
الدراسات التطبيقية السابقة التى استيدفت قياس أثر مصادر التمويؿ من  على عدد الاطلاعت  

الخارجي عمى النمو الاقتصادى سواء التى أجريت عمى مصر أو الدوؿ النامية، بيدؼ استكشاؼ أىـ 
المتغيرات المفسرة )مصادر التمويؿ الخارجى(، وكذلؾ المنيجية وطرؽ التقدير التى استخدمتيا تمؾ 

 يما يمى أىـ ىذه الدراسات:وفالدراسات، 
(Lincoln Daka, et al, 2017اسػتيدفت دراسػػة
قيػػاس أثػػر الػػديوف الخارجيػػة عمػػى النمػػو  (1

 ARDLالانحػػػدار الػػػذاتى لمفجػػػوات الزمنيػػػة الموزعػػػة  نمػػػوذجواسػػػتخدمت  ،زامبيػػػا دولػػػةالاقتصػػػادى فػػػي 
قتصػػادية المػػؤثرة عمػػى النمػػو لعػػدد مػػف المتغيػػرات الا، (ٕٗٔٓ-ٜٓٛٔاعتمػػاداً عمػػى بيانػػات سػػنوية لمفتػػرة )

وسػػػعر  الإجمػػالي،الاسػػتثمار المحمػػى ، وأعبػػاء خدمػػة الػػديف ،رصػػيد الػػديوف الخارجيػػةأىميػػا )الاقتصػػادى 
الػػػديوف  أف وخمصػػػت إلػػػى. (والانفتػػػاح التجػػػارى، عمػػػى التعمػػػيـ، والإنفػػػاؽ العػػػاـ ومعػػػدؿ التضػػػخـ ،الصػػػرؼ

سػػالب فػػي وتػػأثير معنػػوي ي الأجػػؿ القصػػير، النمػػو الاقتصػػادى فػػالخارجيػػة ليػػا تػػأثير معنػػوي موجػػب عمػػى 
بفعػؿ أثػر  والطويػؿ القصػير يففػي الأجمػمعنػوى سػالب ليا تأثير  ىذه الديوفأف خدمة كما الأجؿ الطويؿ، 

وموجبػػة عمػػى النمػػو  يػػةمػػو علبقػػة معنو فالانفتػػاح التجػػارى أمػػا ، Crowding Out Effectsزاحمػػة الم
فكػاف غيػر معنػوى إحصػائيا إلا أف إشػارتو كانػت اؿ البشػرى س المػأر الاقتصادى. أما المتغيػر المعبػر عػف 

، أفػاد بوجػود علبقػة Granger Causality Test كمػا توصػمت الدراسػة إلػى أف اختبػار لمسػببيةموجبػة.  
 سببية أحادية الاتجاه مف الديف الخارجى إلى النمو الاقتصادى.

 ,Osuji Casmir and Ozurumba Benedict)وفى السياؽ نفسو استخدمت دراسة 

2013)
(، لقياس ٕٕٔٓ-ٜٜٙٔلمفترة ) Vector Error Correction Model (VECM)نموذج  2

وخمصت إلى أف ديوف نادى لندف ليا تأثيراً  دولة نيجريا أثر الديف الخارجي عمى النمو الاقتصادى في
وموجب عمى النمو  معنوياً سالباً عمى النمو الاقتصادى، أما ديوف نادى باريس فكاف ليا تأثير معنوى

 الاقتصادى في ىذه الدولة. 
(Mazen Hasan Basha, et al, 2016 دراسةأما 

فاستخدمت نموذج متجو الانحدار الذاتى  (،3
Vector Autoregressive Model ( لقياس تأثير ٕٔٔٓ-ٜٜٙٔاعتماداً عمى بيانات سنوية لمفترة ،)

، وخمصت إلى أف للأردفشر عمى النمو الاقتصادى كؿ مف القروض الخارجية والاستثمار الأجنبى المبا
                                                 

1
Lincoln Daka, et al,‖The Impact of External Debt on Zambia’s Economic Growth‖: 

AnARDL Approach, Journal of Economics and Sustainable Development, Vol.8, No.8, 

2017, ISSN 2222-1700 (Paper) ISSN 2222-2855 (Online), 2017. 
2
Osuji Casmir and Ozurumba Benedict, ―Impact of External Debt Financing on Economic 

Development in Nigeria‖, Research Journal of Finance and Accounting, ISSN 2222-1697 

(Paper) ISSN 2222-2847 (Online) Vol.4, No.4, 2013.  
3
Mazen Hasan Basha, et al, ―Measuring the Impact of External Funding on Economic Growth 

in Jordan‖ an Econometric Study for the Period (1997-2011), Zarqa Journal for Research 

and Studies in Humanities Volume 16, No 2, 2016.  
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القروض الخارجية ليا تأثير معنوي سالب، وفسرت الدراسة ذلؾ لاستخداـ ىذه القروض في المشاريع غير 
الإنتاجية وللؤغراض الاستيلبكية غير الإنتاجية. أما متغير الاستثمار الأجنبى المباشر فكاف غير معنوى 

تـ تفسير ذلؾ بأف ىذا الاستثمار يتجو وبشكؿ دائـ لخدمة المستثمريف رغـ وجود إشارة موجبة، و 
 الأجانب، ويؤدى إلى انخفاض قيـ الادخار والاستثمار المحمييف.

(Paul Apppiah-konadu, et al, 2016)  وذىبت دراسة 
لقياس أثر المساعدات الخارجية عمى 1

 (VECM)ونموذج تصحيح الخطأ ؿ المتناظرـ نموذج التكامااستخدب، دولة غاناالنمو الاقتصادى فى 
أف ىناؾ تكامؿ مشترؾ بيف (، وتوصمت الدراسة إلى ٕٕٔٓ-ٕٜٚٔسنوية لمفترة )بيانات واعتمدت عمى 

عف طريؽ نموذج تصحيح ىذه النتيجة المتغيريف )المساعدات الخارجية و النمو الإقتصادي( وتـ تأكيد
عمي النمو الإقتصادي، )ومعنوى احصائياً( سمبي  المساعدات الخارجية تؤثر بشكؿ إلا أفالخطأ، 

ليذه تحقيؽ أىداؼ إيجابية لالمساعدات إلي تكويف رأس الماؿ  هو ىذيتوج وأوصت الدراسة بضرورة 
 المساعدات.

 استخدمت نموذج التكامؿ المتناظرف 2(SultanuzzamanMd Reza, et al, 2018)أما دراسة 
الاستثمار الأجنبى المباشر عمى النمو الاقتصادى  زف تأثيرو قياس ل، (VECM)ونموذج تصحيح الخطأ

(، لعدد مف المتغيرات المؤثرة ٕ٘ٔٓ-ٜٜٓٔمفترة )ل، واعتمدت عمى بيانات سنوية بنجلاديشدولة فى 
السمعية والخدمية، والصادرات عمى النمو الاقتصادى مثؿ صافى الاستثمار الأجنى المباشر، والواردات 

طويمة الأجؿ بيف  توازنيووجود علبقة إلى وخمصت الدراسة . الصرؼ الرسمىومعدؿ التضخـ، وسعر 
جؿ القصير الأ في ىذه العلبقة (، وعدـ وجودالاقتصاديالمتغيرات المفسرة والمتغير التابع )معدؿ النمو 

عمى النمو الاقتصادى فى الأجميف  بموجمعنوى و  هتأثير جاء المباشر  الأجنبيباستثناء الاستثمار 
 ير والطويؿ. القص

 (Muhammad Luqman&MirajulHaq, 2016)كما استخدمت دراسة

نموذج  ٖ
 Autoregressive Distributed lags Model" " لمفجوات الزمنية الموزعة الذاتي "الانحدار

(ARDL)" ( لعدد مف المتغيرات ٕٔٔٓ-ٕٜٚٔبالاعتماد عمى بيانات سنوية لمفترة ،) المؤثرة عمى النمو
، وتوصمت إلى أف كؿ مف تحويلبت العامميف بالخارج، والتكويف الرأسمالي دولة باكستاففي  الاقتصادي

                                                 
1
 Paul Apppiah-konadu,forster shitsi junior,Abokyi Eric,and Daniel k. twerefou, "The Effect 

of Foreign Aid on Economic Growth in Ghana," African Journal of Economic Review, vol. 

4(2), July, 2016.. 

    http://ageconsearch.umn.edu/record/264465/files/136060-364475-1-SM.pdf 

2SultanuzzamanMd Reza, et al,  ― The impact of foreign direct investment inflows on 

economic growth: evidence from Bangladesh‖,  Journal of Business and Retail 

Management Research (JBRMR), Vol. 12 Issue 2,  January 2018. 

3Muhammad Luqman&MirajulHaq, ―Contribution of workers’ remittances to economic 

growth in Pakistan‖: exploring the role of financial sector development, Migration and 

Development, Vol. 5, No. 1, 37–54, DOI: 10.1080/21632324.2015.1038009, 2016. 

https://ideas.repec.org/a/ags/afjecr/264465.html
https://ideas.repec.org/a/ags/afjecr/264465.html
https://ideas.repec.org/s/ags/afjecr.html
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الثابت، والانفتاح التجارى ونسبة الالتحاؽ بالمدارس الثانوية )لمتعبير عف رأس الماؿ البشرى(، لو تأثير 
تدفؽ تحويلبت معنوي موجب عمى النمو الاقتصادي في باكستاف، وأف تطوير القطاع المالي يزيد مف 

 العامميف بالخارج وبالتالي تزيد مف مساىمتو في النمو الاقتصادي. 
(Pradhan Gyan et al, 2008) ٔرٕطهذ دراطخ 

إلى نفس نتيجة الدراسة السابقة مباشرة،  1
 Panel Data (Fixed Effect Model) باستخداـ نموذج قياسى يعتمد عمى أسموب البيانات التتبعية

مثؿ المؤثرة عمى النمو الاقتصادى (، لعدد مف المتغيرات ٕٗٓٓ-ٜٓٛٔلمفترة ) ة ناميةدول 39لحوالى 
التحويلبت، والتكويف الرأسمالى الثابت والانفتاح التجارى والنظاـ السياسى )الممارسات الديمقراطية وغير 

لمتغيرات المفسرة أف جميع ا Fixed Effectالديمقراطية(. وأظيرت النتائج باستخداـ طريقة الأثر الثابت 
تأثيرىا معنوى عمى النمو الاقتصادى فى تمؾ الدوؿ، باستثناء المتغير المعبر عف النظاـ السياسى، حيث 
اختمفت نتائجو مف دولة لأخرى، وبشكؿ عاـ كاف تأثير النظاـ السياسى الديمقراطى فى بعض الدوؿ 

 ايجابياً عمى النمو الاقتصادى فى تمؾ الدوؿ.
 أما دراسة 

ManelleLahdhiri and Mohamed Amine, 2012))  فاستيدفت قياس فعالية
دولة مف دوؿ الشرؽ الأوسط  ٖٔمصادر التمويؿ الخارجية عمى النمو الاقتصادي لعينة تتكوف مف 

اعتماداً عمى بيانات سنوية  Panel Data (Fixed effect Model)وشماؿ أفريقيا، واستخدمت نموذج 
ىـ مصادر التمويؿ الخارجي وىى )تحويلبت العامميف بالخارج، وصافى (، لإٔٓٔٓ-ٜٜٓٔلمفترة )

الاستثمار الأجنبى المباشر، وصافى المساعدات الإنمائية الرسمية(، بالإضافة إلى بعض مصادر النمو 
التقميدية مثؿ التكويف الرأسمالي الثابت، ومعدؿ التبادؿ التجارى، ومعدؿ الالتحاؽ بالمدارس الثانوية 

بير عف رأس الماؿ البشرى(. وخمصت الدراسة إلى أف جميع مصادر التمويؿ الخارجي ومصادر )لمتع
النمو التقميدية ليا تأثير معنوى موجب عمى النمو الاقتصادى في تمؾ الدوؿ باستثناء المساعدات الإنمائية 

 الرسمية جاء تأثيرىا غير معنوى عمى النمو الاقتصادى وبإشارة موجبة.

(Kapingura Mingiri et al, 2016 راسةكما توصلت د
3

إلى نفس نتائج الدراسة السابقة  (
دٔنخ أفزٚمٛخ  15نحٕانٗ  (ٜٕٓٓ-ٜٓٛٔ)ثبلاػزًبد ػهٗ ثٛبَبد طُٕٚخ نهفززح وباستخداـ نفس النموذج، 

أف التدفقات المالية الخارجية ، حٛث خهظذ  إنٗ SADC))منطقة الجماعة الإنمائية لمجنوب الأفريقي 
 Crossتثمار الأجنبى المباشر، وتحويلبت العامميف بالخارج، والتدفقات المصرفية عبر الحدودالاس)

                                                 
1
 PradhanGyan, K.P. Upadhyaya, and MuktiP.Upadhyaya, ― Remittances and economic growth in 

developing countries‖, The European Journal of Development Research,20:3,497 — 506,  DOI: 

10.1080/09578810802246285, 2008. 
2
 ManelleLahdhiri and Mohamed Amine, ―The Effectiveness of External Financing Sources on 

Economic Growth case of the developing countries of the MENA Region‖, Interdisciplinary Journal 

of Contemporary Research in Business, VOL 3, NO 9, January, 2012. 
3
 Kapingura Forget Mingiri et al, ―The Relationship between External Financial Flows and Economic 

Growth in the Southern African Development Community (SADC)‖: The Role of Institutions,  

Journal of Economics and Behavioral Studies (ISSN: 2220-6140) ,Vol. 8, No. 1, pp. 87-103, 

February 2016. 
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Border bank flows (CBF) ،،)ليا تأثير معنوي موجب عمى النمو  والمساعدات الإنمائية الرسمية
ؿ المؤسسية الاقتصادي في ىذه المنطقة باستثناء المساعدة الإنمائية الرسمية؛ وأوصت بأف تحسيف اليياك

وىذا يدعـ فرضية أف المؤسسات الجيدة . بيذه الدوؿ يعمؿ عمى تعظيـ الاستفادة مف ىذه المصادر
 . ضرورية لتعزيز النمو الاقتصادي في البمداف النامية

بعض الدراسات التطبيقية السابقة استخدمت نماذج تعتمد عمى أدوات تحميؿ  أف ،يتبيف مما سبؽ
ى ىذه النماذج مف مشكمة عدـ التأكد التي عادة ما تظير بشأف خصائص السلبسؿ الزمنية، وتعان

بالإضافة إلى  تشترط كبر حجـ العينة لمحصوؿ عمى تقديرات دقيقة، السلبسؿ الزمنية واستقرارىا، كما إنيا
عمى قياس أثر أحد مصادر التمويؿ الخارجية عمى النمو الاقتصادي في كؿ دولة عمى حده، تركيزىا 

 ,Lincoln Daka, et al)مثؿ دراسة كؿ مف  الدور المحتمؿ لممصادر الأخرى مجتمعة، وتجاىمت 

2017, Osuji Casmir and Ozurumba Benedict, 2013, Muhammad 

Luqman&MirajulHaq, 2016 , Mazen Hasan Basha, et al, 2016 and Paul 

Apppiah-konadu, et al, 2016).  
، فبالرغـ مف أنيا تفادت أوجو Panel Dataيقية التي استخدمت نماذج أما بالنسبة لمدراسات التطب

تعطى بأنيا  Panel Dataالقصور التى تظير عند استخداـ نماذج السلبسؿ الزمنية )حيث تتمتع نماذج 
، بالإضافة إلي أنيا تعطي درجات حرية أعمى، وتقمؿ الارتباط الخطي المتعدد نتائج أفضؿ لمتقدير
Multicolinearity  بيف المتغيرات المفسرة، كما تأخذ في الاعتبار وجود اختلبفات غير مشاىدة وغير

يؤخذ عمى ىذه الدراسات أف بعضيا قد ركز عمى قياس أثر بعض (. إلا إنو متجانسة بيف دوؿ العينة
مصادر التمويؿ الخارجى عمى النمو الاقتصادى فى بعض الدوؿ، ولـ تأخذ فى اعتبارىا ىذه المصادر 

، أيب ثبلٗ انذراطبد فجبنزغى يٍ رزكٛشْب ػهٗ (Pradhan Gyan et al, 2008)تمعة مثؿ دراسة مج

لـ تقـ بمقارنة أثر ىذه المصادر عمى النمو  لٛبص أثز يظبدر انزًٕٚم انخبرخٗ يدزًؼخ، إلا أَٓب
 الاقتصادى فى مجموعات دولية مختمفة، ولـ تشمؿ مصر بالتحميؿ الكاؼ.

 ذا الفصؿ:الإضافة المتوقعة لي
محاولة التغمب عمى أوجو القصور التي شابت بعض تتمثؿ الإضافة المتوقعة ليذا الفصؿ في 

بصياغة الدراسات السابقة التي استخدمت نماذج قياسية تعتمد عمى أدوات تحميؿ السلبسؿ الزمنية، وذلؾ 
، لبحث أثر مصادر "Panel Data"البيانات التتبعية تحميؿ أسموبيعتمد عمي ، قياسيوتطبيؽ نموذج 

 16مف التمويؿ الخارجي المختمفة ومصادر النمو التقميدية الأخرى عمى النمو الاقتصادي فى عينة تتكوف 
 (.ٕٚٔٓ-ٕٓٓٓوذلؾ خلبؿ الفترة ) Middle Incomeدولة نامية، تقع في الشريحة متوسطة الدخؿ 

المقارنات المختمفة حوؿ تأثير ىذه  ، لمتمكف مف إجراءوتـ تقسيـ ىذه العينة إلى مجموعتيف رئيسيتيف 
 الشريحة الدنياتقع فى  ثماف دوؿتتكوف مف  :المجموعة الأولىالمصادر عمى كؿ مجموعة عمى حده، 

 المجموعة الثانية:)ومف ضمنيا مصر(، أما  Low Middle Incomeمف الدوؿ متوسطة الدخؿ 
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 Upper Middleمتوسطة الدخؿ  مف الدوؿ الشريحة العمياتقع فى  ثماف دوؿ أيضاً فتتكوف مف 

Income. 

 توصيؼ النموذج القياسى المستخدـ: 4-2
مف حيث اليدؼ والأساس  Panel Data""المستخدـ القياسى توصيؼ النموذج  يتناوؿ ىذا القسـ
وعينة الخارجية والداخمية  والإطار الزمنى ودورية البيانات المستخدمة والمتغيرات والعممى الذى يستند إلي

ومنيجية التقدير، تمييداً  لقياس أثر مصادر التمويؿ الأساسية التى بنى عمييا  والافتراضاتوؿ الد
( فى القسـ ٕٚٔٓ-ٕٓٓٓالخارجى عمى النمو الاقتصادى فى مصر وبعض الدوؿ النامية خلبؿ الفترة )

 الأخير مف ىذا الفصؿ.
 اليدؼ مف النموذج: 4-2-1

ىػذا النمػوذج فػي اختبػار صػحة أو عػدـ صػحة خمسػة  يتمثؿ اليدؼ الرئيسي مف صياغة وتطبيػؽ
فػػػروض رئيسػػػية، وذلػػػؾ بغػػػرض قيػػػاس وزف تػػػأثير أىػػػـ مصػػػادر التمويػػػؿ الخارجيػػػة وبعػػػض مصػػػادر النمػػػو 

  .ٔالتقميدية عمى النمو الاقتصادى في كؿ مف مصر وعينة الدوؿ النامية
 :وتتمثؿ ىذه الفروض فيما يمى

تػػأثير معنػػوى موجػػب عمػػى النمػػو الاقتصػػادى فػػي عينػػة الػػدوؿ أف الاسػػتثمارات الأجنبيػػة المباشػػرة ليػػا  .ٔ
 النامية )ومف ضمنيا مصر(.

 أف القروض الخارجية تؤثر سمبياً عمى النمو الاقتصادى في عينة الدوؿ النامية )ومف ضمنيا مصر(. .ٕ

منيا تؤثر المساعدات الإنمائية الرسمية إيجابياً عمى النمو الاقتصادى في عينة الدوؿ النامية )ومف ض .ٖ
 مصر(.

أف تحويلبت العامميف بالخارج ليا تأثير معنوى موجب عمى النمػو الاقتصػادى فػي عينػة الػدوؿ الناميػة  .ٗ
 )ومف ضمنيا مصر(.

أف مصادر النمو التقميدية )الاستثمار المحمى، ومعدؿ التبادؿ التجارى، ورأس الماؿ البشرى( ليا تأثير  .٘
 دوؿ النامية )ومف ضمنيا مصر(.معنوي موجب عمى النمو الاقتصادى في عينة ال

 أىمية النموذج والأساس العممى  2-2-2
بغرض يتميز النموذج المقترح باستخدامو لجميع المعمومات المتوفرة في تقدير معاملبت النموذج 

في الدراسات التطبيقية السابقة المتعمقة ويعتبر ىذا النوع مف التقدير الأكثر عمومية ، تحسيف كفاية القياس
كما أنو يقود لنتائج أفضؿ لمتقدير ويتيح الفرصة لإجراء العديد مف الاختبارات ظاىرة محؿ الدراسة، بال

                                                 
1

تـ تحديد عينة تتكوف مف ستة عشرة دولة نامية ىى: مصر وتونس والمغرب الأردف والجزائر والسوداف والصيف وماليزيا واليند  
ندون  يسيا وأوكرانيا وجورجيا وجنوب أفريقيا وتركيا والبرازيؿ والمكسيؾ. وا 
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. بالإضافة إلي أنو تعطي درجات حرية أعمى، ويقمؿ الارتباط الخطي لمفرضيات المختمفة الإحصائية
نيجاً معموماتياً كاملًب بيف المتغيرات المفسرة، وبالتالي تعد ىذه الطريقة م Multicolinearityالمتعدد 

لمتقدير، بخلبؼ طرؽ التقدير الأخرى التي تعتمد فقط عمي السلبسؿ الزمنية أو البيانات المقطعية. كما 
تتميز ىذه الطريقة بقدرتيا عمي الأخذ في الاعتبار وجود اختلبفات غير مشاىدة وغير متجانسة بيف دوؿ 

نموذج أنو يعالج المشكمة الخاصة بعدـ توافر سمسمة وىناؾ سبب اَخر عممي لاستخداـ ىذا ال العينة.
بيانات طويمة عف متغيرات النموذج، والتي قد تعوؽ عممية التقدير بشكؿ دقيؽ، ولذلؾ سيتـ استخداـ ىذه 
الطريقة لمعالجة مشكمة البيانات عف طريؽ الجمع بيف بيانات السلبسؿ الزمنية والبيانات المقطعية لزيادة 

 تحقيؽ درجة أعمى مف الكفاءة في القياس.عدد المشاىدات ل
 اختيار عينة الدوؿ النامية محؿ القياس: 4-2-3

دولة نامية )مف ضػمنيا مصػر(، تقػع فػي الشػريحة متوسػطة الػدخؿ  16تـ اختيار عينة تتكوف مف     
Middle Income  طبقػاً لتصػنيؼ البنػؾ الػدولي لمػدوؿ حسػب مسػتويات الػدخوؿ. وتػـ تقسػيـ ىػذه العينػة

 لى مجموعتيف رئيسيتيف عمى النحو التالى:إ
 مػف الػدوؿ متوسػطة الػدخؿ  الشػريحة الػدنياتػـ اختيػار ثمػاف دوؿ تقػع فػى : المجموعة الأولػىLow 

Middle Income  :ندونيسيا وأوكرانيا وجورجيا.وىى  مصر وتونس والمغرب والسوداف واليند وا 
 :مػػف الػػدوؿ متوسػػطة الػػدخؿ  الشػػريحة العميػػاتػػـ اختيػػار ثمػػاف دوؿ أيضػػاً تقػػع فػػى  المجموعػػة الثانيػػة

Upper Middle Income  :الأردف والجزائر وجنوب أفريقيا والصيف وماليزيا وتركيا والبرازيؿ وىى
 والمكسيؾ. 

واستند الباحث عند اختياره ليذه العينة عمى معياريف أساسييف، يتمثؿ الأوؿ فى تقسيـ ىذه الػدوؿ إلػى 
مسػػتوى النمػػو الاقتصػػادى( مػػع مراعػػاة تمثيميػػا لمنػػاطؽ جغرافيػػة مختمفػػة مجمػػوعتيف مختمفتػػيف )مػػف حيػػث 

بقدر الإمكاف. أما المعيار الثانى فيتمثؿ فى أف الفصوؿ الأولى مف ىػذه الدراسػة قػد تعرضػت لػبعض ىػذه 
 الدوؿ لمتعرؼ عمى واقع مصادر التمويؿ الخارجية بيا مقارنة بمصر.

 الداخمية(أىـ متغيرات النموذج )الخارجية و   4-2-4
رى رحذٚذ أْى انًزغٛزاد انًفظزح )يظبدر انزًٕٚم انخبرخٛخ ثبلإػبفخ إنٗ يظبدر انًُٕ انزمهٛذٚخ( 

واقع الدراسات التطبيقية انًؤثزح ػهٗ انًُٕ الالزظبدٖ )انًزغٛز انزبثغ( فٙ ػُٛخ انذٔل يحم انمٛبص، يٍ 
وفقا لفئتيف مف المفسرة قد تـ تحديدىا ت السابؽ عرضيا بالقسـ الأوؿ مف الفصؿ، وتبيف أف أىـ المتغيرا

 :المتغيرات
العامميف بالخارج،  وتحويلبت، المباشر الأجنبى تدفقات الاستثماروتشمؿ  :الخارجيةتمويؿ المصادر  -أ 

 ، والديف الخارجى.والمساعدة الإنمائية الرسمية
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دؿ التبادؿ التجارى : وتشمؿ التكويف الرأسمالى الثابت، ومعالمصادر التقميدية لمنمو الاقتصادي -ب 
(TOT) بالإضافة إلى رأس الماؿ البشرى وسيتـ التعبير عنو بمتوسط عدد سنوات التعميـ التى ،

 سنة فأكثر(.  ٕ٘أتميا الشخص مف سف )
 وتـ أخذ ىذه المتغيرات فى الاعتبار عند صياغة وتطبيؽ النموذج القياسى المستخدـ.

 الييكؿ العاـ لمنموذج: 4-2-5
 الهٌكل العا  للنموذج المستخد  سٌأخذ الصٌغة التالٌة: كما تبٌن فإن

 

 حيث:
 (t)خلال انفخشة  (i)انحقُقً نهذونت  ُاحح انًحهٍ الإخًانٍنهيعذل انًُى انغُىٌ  

 (t)خلال انفخشة   (i)نهذونت  انًحهٍ الإخًانٍصافً حذفقاث الاعخثًاس الأخُبً انًباشش كُغبت يٍ انُاحح  :

 .(t)خلال انفخشة  (i)ححىَلاث انعايهٍُ بانخاسج كُغبت يٍ انُاحح انًحهٍ الإخًانٍ فً انذونت  :

 .(t)خلال انفخشة  (i)فً انذونت  صافً انًغاعذاث الإًَائُت انشعًُت كُغبت يٍ انُاحح انًحهً الإخًانً :

 .(t)خلال انفخشة  (i)انًحهٍ الإخًانٍ فً انذونت انُاحح سصُذ انذٍَ انخاسخً كُغبت يٍ  :

 .(t)خلال انفخشة  (i)انًحهٍ الإخًانٍ فً انذونت انخكىٍَ انشأعًانً انثابج كُغبت يٍ انُاحح  :

سخُت عهً (، نهخعبُش عٍ الاَفخاذ الاقخصادي وحأثُش انخداسة انخا011=7111يعذل انخبادل انخداسي ) :

 .(t)خلال انفخشة  (i)يعذل انًُى الاقخصادي فً انذونت 

عُت فأكثش )نهخعبُش عٍ سأط انًال انبششي(  فً  72يخىعط عذد عُىاث انذساعت نلأفشاد يٍ عٍ  :

 .(t)خلال انفخشة  (i)انذونت 

 قًُت الأخطاء انعشىائُت :

 ذج:الصيغة الدالية لمنمو  4-2-6
فػػى سػػبيؿ اختيػػار الصػػيغة الداليػػة الأنسػػب لمدالػػة السػػابقة، أجػػرى الباحػػث اختبػػارات عمػػى الصػػيغة 

 :ٔالموغاريتمية وغيرىا مف الصي  وتـ التوصؿ إلى الصيغة التالية

 
 وفقاً لنفس تعريفات المتغيرات الموضحة مف قبؿ، بالإضافة إلى:

 حًثم انثابج انعاو فٍ انًُىرج 

 حًثم يعهًاث انًخغُشاث انخفغُشَت :

: 
وانخً حخفاوث يٍ  (Cross-section effects)حًثم اِثاس أو الاخخلافاث انًقطعُت غُش انًهحىظت 

 (.7102-7111دونت لأخشي، ونكُها حظم ثابخت خلال انفخشة انضيُُت )

 غُش انًهحىظت وانخً حخغُش عبش انضيٍ. (Time Effects)و الاخخلافاث انضيُُت حشُش إنً اِثاس أ :
  حشُش إنً انحذ انعشىائً نهًُىرج وَكىٌ يغخقلاً ويىصعاً بشكم يخًاثم :

                                                 
تعذر اختيار الصيغة الموغاريتمية، نظراً لاحتواء السلبسؿ الزمنية لبعض المتغيرات عمى قيـ سالبة مثؿ: المتغير التابع )معدؿ النمو   ٔ

باشر ، وصافى المساعدات الإنمائية الرسمية في بعض في الناتج المحمى الإجمالى(، وصافى تدفقات الاستثمار الأجنبى الم
 الدوؿ.
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بيف  ويتركز اىتماـ ىذا النموذج في كيفية التعامؿ مع ىذه الآثار أو "عدـ التجانس غير الممحوظ
 –ولذا سيتـ التعامؿ مع ىذه الآثار  .ٔ، إذ إف إىماليا يؤدى إلى تقديرات متحيزة وغير متسقة"دوؿ العينة
 Fixedفي ىذا النموذج إما كآثار ثابتة باستخداـ نموذج الآثار الثابتة  -(( والزمنية )المقطعية )

effects Model ر العشوائية أو كآثار عشوائية باستخداـ نموذج الآثاRandom effects model . 

وفيما يمي الإشارات المتوقعة لمعممات المتغيرات التفسيرية وفقاً لمنظرية الاقتصادية والدراسات 
 السابقة:التطبيقية 

     

 النموذج: قاعدة بيانات 2-7-2
-ٕٓٓٓلممتغيرات المستخدمة فى عممية القياس خلبؿ الفترة ) بناء قاعدة بيانات النموذج تـ 

 الدولية عمى النحو الوارد بالجدوؿ التالى: وفقاً لمصادر البيانات(، ٕٚٔٓ
 امتغيرات النموذج )الخارجية والداخمية( المستخدمة في عممية القياس ومصادر بياناتي( 1-4جدوؿ رقـ )
 ملاحظات مصدر البيانات المتغير

 معدؿ النمو الاقتصادى 
GDPG 

World Development 
Indicators; WDI 

عبارة عف معدؿ النمو السنوى فى الناتج المحمى الإجمالى الحقيقى 
 (.2017-2000بالدولار الأمريكى لدوؿ العينة خلاؿ الفترة )

صافى الاستثمار الأجنبى 
 FDI المباشر

World Development 
Indicators; WDI 

، وحسب كنسبة مف الناتج المحمى الإجمالى القيمة بالدولار الأمريكى
 (t)خلاؿ الفترة  (i)لمدولة 

 تحويلات العامميف بالخارج
RM 

World Development 
Indicators; WDI 

القيمة بالدولار الأمريكى، وحسب كنسبة مف الناتج المحمى الإجمالى 
 (t)الفترة خلاؿ  (i)لمدولة 

صافى المساعدات الإنمائية 
 DA الرسمية 

IMF, international 
financial Statistics 

القيمة بالدولار الأمريكى، وحسب كنسبة مف الناتج المحمى الإجمالى 
 (t)خلاؿ الفترة  (i)لمدولة 

 رصيد الديف الخارجى
ED 

World Development 
Indicators; WDI 

ريكى، وحسب كنسبة مف الناتج المحمى الإجمالى القيمة بالدولار الأم
 (t)خلاؿ الفترة  (i)لمدولة 

 معدؿ التبادؿ التجارى
  TOT 

 

WTO Database 
United Nations, National 
Accounts, Main 
Aggregates Database 

وىو عبارة عف الرقـ القياسى لمتوسط قيمة وحدة الصادرات مقسوماً 
، 100ط قيمة وحدة الواردات مضروباً فى عمى الرقـ القياسى لمتوس

 100=2000عمى اعتبار عاـ 

 التكويف الرأسمالى الثابت
 GCF 

United Nations, National 
Accounts, Main 
Aggregates Database 

القيمة بالدولار الأمريكى، وحسب كنسبة مف الناتج المحمى الإجمالى 
 (t)خلاؿ الفترة  (i)لمدولة 

ات التعميـ متوسط عدد سنو 
MYS 

United Nations 
Development 

Programme (UNDP) 

 25عبارة عف متوسط عدد سنوات التعميـ التى أتميا الأفراد مف سف 
 (t)خلاؿ الفترة  (i)لمدولة سنة فأكتر، لمتعبير عف رأس الماؿ البشرى 

                                                 
1
William H. Greene, Econometric Analysis: Chapter 13 Model for Panel Data, 5th. ed. Prentice 

Hall,2002, p. 258. 
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 افتراضات النموذج: 4-2-8
ة، سيأخذ في الاعتبار كؿ مف الآثار المقطعية سبؽ الإشارة إلى أف النموذج العاـ الموضح بعالي

 Unobservedانؼُٛخوالزمنية لمتعبير عف وجود اختلبفات غير مشاىدة وغير متجانسة بيف دوؿ 

Heterogeneityإما كآثار ثابتة أو كآثار  -المقطعية والزمنية –، وأنو سيتـ التعامؿ مع ىذه الآثار
  إلى نموذجيف أساسييف ىما:لذا فإف النموذج العاـ سيتفرع عشوائية، 

 : Fixed Effect Model نموذج الأثر الثابت 4-2-8-1
يفترض ىذا النموذج أف الاختلبفات غير المشاىدة وغير المتجانسة سواء المقطعية )عينة الدوؿ( 

، أى أف ىذا Constants( سيتـ التعامؿ معيا كقواطع/ثوابت ٕٚٔٓحتى  ٕٓٓٓأو الزمنية )الفترة مف 
ج يفترض وجود ثوابت تتفاوت حسب كؿ دولة أو حسب كؿ فترة زمنية )كؿ سنة( مف أجؿ احتواء النموذ

-tلتمثيؿ الدوؿ وعدد  (n-1)الآثار غير المشاىدة. ولتقدير ىذه الثوابت تستخدـ متغيرات صورية بعدد 

ار الخاصة لتمثيؿ السنوات. وبالتالى يعتمد ىذا النموذج عمى افتراض رئيسى مفاده أف ىذه الآث ((1
  .ٔبالدوؿ أو تمؾ الخاصة بالسنوات مرتبطة بالمتغيرات التفسيرية المدرجة بالنموذج العاـ

 

 :Randum Effect modelنموذج الأثر العشوائى  4-2-8-2
أف الآثار المقطعية  (REM)، يفترض نموذج الأثر العشوائى (FEM)عمى خلبؼ نموذج 

الـ عشوائية وليست ثابتة، ويقوـ ىذا الافتراض عمى أف الآثار والزمنية يتـ التعامؿ معيا عمى أنيا مع
، وتضاؼ (Finite)المقطعية والزمنية ىى متغيرات عشوائية مستقمة بوسط يساوى صفر وتبايف محدد 

 كمكونات عشوائية في حد الخطأ العشوائى لمنموذج العاـ. 
رتباط الآثار العشوائية مع عمى افتراض أساسي وىو عدـ ا (REM)وبالتالى يقوـ ىذا النموذج 

متغيرات النموذج التفسيرية. وبعبارة أخرى يفترض ىذا النموذج أف كؿ دولة او كؿ سنة تختمؼ في حدىا 
العشوائى، وفى حالة وجود كؿ مف الآثار المقطعية والزمنية في نموذج الأثر العشوائى، فيشار إليو أحياناً 

أو مكونات التبايف، نظراً لأف الآثار العشوائية  Error Component Modelكنموذج مكونات الخطأ 
 .ٕيتـ تضمينيا داخؿ حد الخطأ العشوائى

سيتـ إجراء  (REM)ونموذج الأثر العشوائى  FEM)ولممفاضمة بيف نموذج الأثر الثابت )
، وينص ىذا الاختبار عمى ما إذا كاف ىناؾ ارتباط بيف المتغيرات التفسيرية Hausman testاختبار 

 (H0)الآثار غير الممحوظة/غير المشاىدة، وتحديداً يختبر مقدرات النموذجيف، في ظؿ فرض العدـ و 
القائؿ  (H1)القائؿ بأف نموذج الأثر العشوائى ىو الأفضؿ مف نموذج الأثر الثابت، مقابؿ الفرض البديؿ 

                                                 
1
 Paul Clarke, et al, ―The Choice Between Fixed and Random Effects Models: Some Considerations 

For Educational Research‖, Centre for Market and Public Organisation Bristol Institute of Public 

Affairs University of Bristol, Working Paper No. 10/240, June , 2010, pp.7-8. 
2 Ibid, PP.5-7 
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، بدرجة (X2)توزيع التى ليا  (H)بأف نموذج الأثر الثابت ىو الأفضؿ.  ويستخدـ الاختبار إحصاءة 
 : ٔوفقاً لمصيغة التالية (k)حرية 

 
المحسوبة  (H)، يتـ قبوؿ فرض العدـ إذا كانت (k)بدرجة حرية  (X2)المحسوبة مع قيمة  (H)وبمقارنة 
، وفى حالة حدوث العكس يتـ قبوؿ الفرض البديؿ القائؿ بأف نموذج الأثر الثابت ىو (X2)أقؿ مف 
 الأفضؿ. 

 تقدير المستخدمة في تشغيؿ النموذج:طريقة ال 2-7-9
، باستخداـ طريقة المربعات الصغرى ذات المتغيرات (FEM)سيتـ تقدير نموذج الأثر الثابت 

Least Squares Dummy Variables (LSDV)الصورية 
 (REM)أما نموذج الأثر العشوائى ، 2

Generalized Least Squares (GLS)فسيتـ تقديره باستخداـ طريقة المربعات الصغرى المعممة 
ٕ 

 

لقياس أثر مصادر التمويػؿ الخػارجى عمػى النمػو الاقتصػادى فػى ية تطبيقالنتائج ال( 4-3)
 (:2017-2000عينة الدوؿ النامية خلاؿ الفترة )

 (REM)ونموذج الأثػر العشػوائى  (FEM)سيتـ فى ىذا القسـ تطبيؽ كؿ مف نموذج الأثر الثابت
مصادر التمويػؿ الخػارجي عمػى النمػو الاقتصػادى فػى عينػة الػدوؿ التػى تقػع  لقياس أثر ،والمفاضمة بينيما

مقارنػة   Low Middle Incomeفػى الشػريحة الػدنيا مػف الػدوؿ متوسػطة الػدخؿ )ومػف ضػمنيا مصػر( 
 Upper Middleبالوضػع  فػػى عينػػة الػػدوؿ التػػى تقػػع  فػػى الشػػريحة العميػػا مػػف الػػدوؿ متوسػػطة الػػدخؿ 

Income عمى النحو التالى: 
 

أثر مصػادر التمويػؿ الخػارجى عمػى النمػو الاقتصػادى فػى عينػة الػدوؿ التػى تقػع فػى الشػريحة  2-3-0
 (:2017-2000الدنيا مف الدوؿ متوسطة الدخؿ خلاؿ الفترة )

                                                 
1 William. H. Greene, Econometric Analysis, 5th edition, Prentice Hall, New Jersey, 2003, p.287 
2
 Idem 

، وبما أنه (T)وعدد السنوات فً السلاسل الزمنٌة  (N)ت  اختٌار طرق التقدٌر أخذا فً الاعتبار هٌكل البٌانات المستخدمة متمثلة فً عدد الدول  2

كل منها تتكون من وعلى حده كل عتٌن دولٌتٌن على مجمو (REM)ونموذج الأثر العشوائى  (FEM)سٌت  تقدٌر كل من نموذج الأثر الثابت 

 وبناءً علٌه فإن، (T > N)سنة، بمعنى أن  11تساوى  (T)دول و  3تساوى  (N)(، لذا فإن 2211-2222ثمان دول خلال الفترة الزمنٌة )
الثابت القاطع/تسمح باختلاف هى الأنسب لتقدٌر نموذج الأثر الثابت، لأنها  (LSDV)طرٌقة المربعات الصغرى ذات المتغٌرات الصورٌة 

((Constantوالأخذ فً الاعتبار الآثار غٌر المشاهدة لكل دولة من دول  دولة لاحتوائها على متغٌرات صورٌة تبٌن خصوصٌتها الخاص بكل

طبقاً للعدٌد من  (REM)لتقدٌر نموذج الأثر العشوائى والأكثر استخداماً هى الأنسب  (GLS)المربعات الصغرى المعممة وطرٌقة  العٌنة،

 T-1)استخدامها أن تكون  فٌشترط  (GMM)أما طرٌقة العزو  المعممة  الدراسات التطبٌقٌة السابقة )الموضحة بالقس  الأول من هذا الفصل(.
≤ N) لمزٌد من التفصٌل أنظر: .، كما إنه ٌت  استخدامها بشكل أساسى فً نماذج الانحدار الذاتىوهو ما لا ٌنطبق هنا 

- Kazuhiko Hayakawa, GMM Estimation of Short Dynamic Panel Data Models with Interactive 

Fixed effects, J. Japan Statist. Soc, Vol. 42 No. 2 2012 109–123, (2012), pp.109-111. Available at: 

https://www.terrapub.co.jp/journals/jjss/pdf/4202/42020109.pdf 
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لدراسة أثر مصادر التمويؿ الخارجى عمى النمو الاقتصادى فى عينة الدوؿ التى تقع فى الشػريحة 
مصػػر وتػػونس والمغػػرب والسػػوداف وىػػى:  Low Middle Incomeخؿ الػػدنيا مػػف الػػدوؿ متوسػػطة الػػد

ندونيسيا وأوكرانيا وجورجيا   سيتـ إتباع الخطوات التالية:خلبؿ الفترة محؿ الدراسة، واليند وا 
 نتائج اختبارات الكشؼ عف استقرار السلاسؿ الزمنية: 2-3-0-0

 Augmentedختبار اباستخداـ  Unit Root testيتضح مف نتائج اختبار جذر الوحدة 

Dickey Fuller (ADF) Test ( ٗالواردة بالجدوؿ التالى رقـ-ٕ ) أف السلبسؿ الزمنية لكؿ مف معدؿ
النمو فى الناتج المحمى الإجمالى، وصافى تدفقات الاستثمارات الأجنبية  المباشرة، وصافى المساعدات 

، أما السلبسؿ الزمنية لباقى المتغيرات I(0)الإنمائية الرسمية ساكنة فى المستوى أى متكاممة مف الدرجة 
 . I(1)   فكانت ساكنة بعد أخذ الفروؽ الأولى أى أنيا متكاممة مف الدرجة الأولى

 

 ( 2-4جدوؿ رقـ )
لمسلاسؿ الزمنية لمتغيرات النموذج لدوؿ الشريحة الدنيا  Unit Root testنتائج إختبار جذر الوحدة 

تجاه زمنى لكؿ متغير(مف الدوؿ متوسطة الدخؿ )حالة وج  ود ثابت وا 

 انًخغُشاث

 بعد أخذ الفروؽ الأولى فى المستوى
 درجة التكامؿ عند
 %5مستوى معنوية 

القيمة 
المحسوبة 

 ADFلاختبار 
P- value 

القيمة 
المحسوبة 

 ADFلاختبار 
P- value 

GDPG 22.19 1.111 ......... ......... 
 عاكٍ فً انًغخىي

 صفشويخكايم يٍ انذسخت 

FDI 33.1231 1.1127 ......... ......... 
 عاكٍ فً انًغخىي

 )يخكايم يٍ انذسخت صفش(

RM 02.322 1.292 72.373 1.111 
 غُش عاكٍ فً انًغخىي

 ويخكايم يٍ انذسخت الأونً

ODA 32.137 1.112 ......... ......... 
 عاكٍ فً انًغخىي

 ()يخكايم يٍ انذسخت صفش

ED 09.137 1.772 77.732 1.120 
 غُش عاكٍ فً انًغخىي

 ويخكايم يٍ انذسخت الأونً

GCF 01.229 1.237 23.793 1.111 
 غُش عاكٍ فً انًغخىي

 ويخكايم يٍ انذسخت الأونً

TOT 00.933 1.222 21.339 1.111 
 غُش عاكٍ فً انًغخىي

 ويخكايم يٍ انذسخت الأونً

MYS 00.721 1.272 72.202 1.111 
 غُش عاكٍ فً انًغخىي

 ويخكايم يٍ انذسخت الأونً

 ( بالممحؽ.ٛ-ٔالواردة بالجداوؿ أرقاـ ) Eviews.10تـ بناء الجدوؿ اعتماداً عمى نتائج برنامج  المصدر:
 (ADF)ممحوظة: تـ الاعتماد عمى نتائج اختبار ديكى فولر الموسع 

 

 :(REM)ثر العشوائى ونموذج الأ  (FEM)تقدير نموذج الأثر الثابت  2-3-0-7
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تـ تقدير كؿ مف نموذج الأثر الثابت ونموذج الأثر العشوائى عمى النحو الوارد بالجدوليف رقـ 
الموضح  (Hausman Test)( بالممحؽ. ولممفاضمة بيف النموذجيف تـ استخداـ اختبار ٓٔ( ورقـ )ٜ)

أقؿ مف  P- valueة الاحتمالية ( بالممحؽ. وتبيف مف نتائج ىذا الاختبار أف القيمٔٔبالجدوؿ رقـ )
%، وىذا يعنى رفض فرض العدـ القائؿ بأف نموذج الأثر العشوائى ىو الأفضؿ، وقبوؿ الفرض البديؿ ٘

 القائؿ بأف نموذج الأثر الثابت ىو الأفضؿ.
باستخداـ نموذج الأثر نتائج تقدير معممات المتغيرات محؿ القياس  (3-4ويوضح الجدوؿ رقـ )  

% وىو ما يعنى أف المتغيرات المفسرة تفسر ٘ٙتضح منيا أف معامؿ التحديد بمغت قيمتو . ويالثابت
% مف التغير في معدؿ النمو الاقتصادى فى عينة الدوؿ التى تقع فى الشريحة الدنيا مف  ٘ٙحوالي 

" تؤكد أف التقدير ككؿ معنوي حيث كانت  F، كما أف قيمة" Low Middle Incomeالدخؿ المتوسط 
" المقدرة أكبر بكثير مف قيمتيا الجدولية، وىذا يعني اف ىذه القيمة تختمؼ معنوياً عف الصفر،  Fة " قيم

وبالتالي لايوجد ما يدعونا لرفض العلبقة الخطيو بيف المتغير التابع والمتغيرات التفسيرية. كما أظير 
" وىذه 1.884ت قيمتو "" عدـ وجود ارتباط ذاتي في البواقي، حيث بمغ Durbin Watson" اختبار 

 ."du"وأكبر مف  "2"القيمة أقؿ مف 
 

لدوؿ الشريحة الدنيا مف الدوؿ متوسطة الدخؿ  (FEM)( نتائج تقدير معممات نموذج الأثر الثابت 3-4جدوؿ رقـ )
 (2017-2000خلاؿ الفترة )

 انقُى الاحخًانُت tإحصاءة  الإنحراؼ المعيارى المعممات  المتغيرات المفسرة

Coefficient Std. Error T statistics P- value 

Constant 6.1486 0.4395 13.989 0.0000 

FDI 0.3032 0.0572 5.3092 0.0000 

D(RM) -0.4801 0.0821 -5.8443 0.0000 

ODA -0.2147 0.1592 -1.3487 0.1799 

D(ED) -0.1785 0.0201 -8.8536 0.0001 

D(GCF) 0.4004 0.0715 5.5972 0.0000 

D(TOT) 0.2234 0.7202 4.2388 0.0123 

D(MYS) -0.2419 0.6006 -5.6924 0.0000 

  

R
2
 0.6545 

عينة الدوؿ: مصر وتونس والمغرب والسوداف واليند 
ندونيسيا وأوكرانيا وجورجيا  وا 

 

R
-2

 0.6146 

F-statistic 16.378 

Prob(F- 

statistic) 
0.0000 

Durbin watson 
1.884 

 ( بالممحؽ9الواردة بالجدوؿ رقـ ) Eviews.10لمصدر: أعداد الباحث اعتماداً عمى نتائج برنامج ا   
 

 كما تشير نتائج تقدير معممات المتغيرات المفسرة إلى ما يمى: 
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  معنوية المعممة الخاصة بمتغير صافى الاستثمار الأجنبى المباشر كنسبة مف الناتج المحمى الإجمالى
(GDP) ، قيمة حيث تزيد"T" كما جاءت إشارتو موجبة )وبمعامؿ قيمتو . المقدرة عف قيمتيا الجدولية

( كنسبة مف الناتج المحمى الإجمالى)صافى الاستثمار الأجنبى المباشر ارتفاع (، مما يعنى أف 0.30
 فى دوؿ الشريحة الدنيا مف الدخؿ المتوسط% يترتب عميو ارتفاع معدؿ النمو الاقتصادى ٔبمقدار 

كؿ مف  ات التطبيقية السابقة مثؿ دراسةدراسمعظـ الوىذا ما يتفؽ مع  %.ٖٓ.ٓدار بمق
"SultanuzzamanMd Reza, et al, 2018, ManelleLahdhiri and Mohamed 

Amine, 2012, Kapingura Forget Mingiri et al, 2016"
1

.  

  الإجمالى  كنسبة مف الناتج المحمىجاء تأثير متغير تحويلبت العامميف بالخارج(RM)  معنوياً ولكف
، مما يعنى أف ىذه التحويلبت ليا تأثير سمبي عمى النمو (0.48-بإشارة سالبة )وبمعامؿ قيمتو 

دوراً التحويلبت تمعب ىذه بأف  ويمكف تفسير ذلؾالاقتصادى فى تمؾ الدوؿ )ومف ضمنيا مصر(. 
، ؤدي إلي زيادة عرض النقودت حيث ،لياالدوؿ المستقبمة بعض في تغذية الضغوط التضخمية في 

كما يتـ استخداـ ىذه التحويلبت إما داخؿ الأسرة المستقبمة ليذه التحويلبت )الانفاؽ الاستيلبكي 
المتفاقـ( أو مف قبؿ صاحب التحويلبت الذى يفضؿ توجيو مدخراتو إلى شراء الأراضى أو العقارات 

الاستيلبكية وتقمؿ مف حافز البحث عف  بصفة عامة، وبالتالى تدعـ ىذه التحويلبت الاحتياجات
دة الاختلبؿ القائـ بيف الطمب والعرض عمي السمع مما يعمؽ مف ح العمؿ للؤسر المستقبمة ليا،

ارتفاع نسبة الطاقة الإنتاجية العاطمة إلي قد يؤدى ىجرة العمالة الماىرة كما أف تزايد  .ٕوالخدمات
لذا فإف ىذه الدوؿ )ومف  . ٖدوؿفى ىذه ال الإنتاجية وبالتالي التأثير عمي ىيكؿ تكاليؼ الوحدات

التحويلبت مف خلبؿ القنوات ىذه  تحتاج إلى اتباع سياسات تعمؿ عمى جذب ضمنيا مصر( 
 .التنمويةتخدـ الاحتياجات وتوظيفيا فى مجالات الرسمية، 

 جمالى جاء تأثير متغير صافى المساعدات الإنمائية الرسمية كنسبة مف الناتج المحمى الإ(ODA) 
دـ . وىو ما يعنى ع((0.21-وبإشارة سالبة وبمعامؿ قيمتو  Insignificantغير معنوي إحصائياً 

وقد وجود علبقة بيف ىذه المساعدات والنمو الاقتصادى فى دوؿ الشريحة الدنيا مف الدخؿ المتوسط. 
تستحوذ كؿ مف  فى أف ىذه المساعدات لـ تتصؿ بالقطاعات الإنتاجية، حيث يجد ذلؾ تفسيره

المساعدات الفنية، والدورات التدريبية، عمى الجانب الأكبر مف ىذه المساعدات. وتجدر الإشارة إلى 
أف بعض الدراسات تفسر الآثار السمبية ليذه المساعدات عمى النمو الاقتصادى لمدوؿ النامية بأنيا 

                                                 
 ات التطبٌقة السابقة بالقس  الأول من الفصل.أنظر الدراس 1

2
 M. Sayed Abou Elseoud,  ―Do Workers' Remittances Matter for the Egyptian Economy?‖, International 

Journal of Applied Operational Research, Vol. 4, No. 1, pp. 1-26, Winter 2014, P.6. 
 السلبٌة لهذه التحوٌلات، أنظر: لمزٌد من التفصٌل حول الآثار 3

، "تحوٌلات العاملٌن فى الخارج وتأثٌرها على اقتصادٌات الدول النامٌة مع إشارة خاصة للاقتصاد المصرى"دة إما  عبد المتعال محمد، غا -

 .26-13ص ص ،  2016دراسة مقارنة، رسالة دكتوراه، قس  الاقتصاد، كلٌة التجارة، جامعة عٌن شمس، 
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ارج في ظؿ سوء توزيع استثماراتيا تعمؿ عمى الإحلبؿ محؿ المدخرات المحمية وزيادة المديونيات لمخ
  .ٔما ينعكس عمى زيادة اللبمساواه في توزيع الدخؿ ورفع مستوى التبعية لمخارج

  كنسبة مف الناتج المحمى الإجمالى رصيد الديف الخارجي متغير جاء تأثير(ED)  معنوياً ولكف بإشارة
ثير سمبي عمى النمو الاقتصادي فى ، مما يعنى أف ىذا المتغير لو تأ(0.18-سالبة )وبمعامؿ قيمتو 

، مف خلبؿ تأثيره السمبى عمى الاستثمار، حيث يتـ توجيو جانب كبير مف الأمواؿ تمؾ الدوؿ
المخصصة للبستثمار لسداد أعباء خدمة ىذه الديوف. كما تمجأ بعض الدوؿ النامية إلى تركيـ 

فعمى سبيؿ المثاؿ توصمت دراسة احتياطيات دولية الجانب الأكبر منيا عبارة عف قروض خارجية، 
( إلى أف الجانب الأكبر مف الاحتياطيات الدولية لمصر خلبؿ الفترة ٕٛٔٓ)أحمد الشربينى، 

وطرح سندات دولارية لمبيع خارج البلبد، ( قد جاء نتيجة لتراكـ الاقتراض الخارجى ٕٛٔٓ-ٕٗٔٓ)
وبالتالى فإف المغالاة فى تراكـ  .ٕترة% خلبؿ تمؾ الفٛ.ٜٚمما أدى إلى ارتفاع الديف الخارجى بنسبة 

الاحتياطيات الدولية المعتمدة عمى الاقتراض الخارجى )حالة مصر(، لا يعد قرينة عمى تحسف الأداء 
الاقتصادى المصرى، بؿ يشير إلى درجة عالية مف التحوط تؤدى بدورىا إلى تعطيؿ جزء ميـ مف 

 .ٖنتاج الحقيقى والتنميةموارد النقد الأجنبى وحجبو عف المساىمة فى الإ
  كنسبة مف الناتج المحمى الإجمالى أما مصادر النمو التقميدية مثؿ التكويف الرأسمالي الثابت

(GCF) التبادؿ التجاري ، ومعدؿ(TOT)  فجاء تأثيرىما معنوياً وبإشارة موجبة وبمغت قيمة معامؿ
 Manelle Lahdhiri and( عمى الترتيب، ويتفؽ ىذا مع دراسة )0.22، 0.40كؿ منيما )

Mohamed Amine, 2012 دولة مف دوؿ الشرؽ الأوسط  ٖٔ( التى أجريت عمى عينة تتكوف مف
 .ٗوشماؿ أفريقيا

  أما متغير "متوسط عدد سنوات التعميـ(MYS)  سنة فأكثر )كمتغير بديؿ عف  ٕ٘للؤفراد مف سف
(، مما يعنى 0.24-)وبمعامؿ قيمتو  رأس الماؿ البشرى(، فقد جاء تأثيره معنوياً ولكف بإشارة سالبة

أنو يمارس تأثير معنوى سالب عمى معدؿ النمو الاقتصادى فى ىذه الدوؿ. وىذه النتيجة لا تتفؽ مع 
الدراسات التطبيقية التى سبؽ التعرض ليا بالقسـ الأوؿ مف ىذا الفصؿ مثؿ 

 ManelleLahdhiri and Mohamed Amine, 2012 and Muhammad)دراسة

Luqman&MirajulHaq, 2016) ويمكف إرجاع ذلؾ إلى أف مؤشرات الجودة فى تقرير التنافسية ،
العالمى، تشير إلى انخفاض جودة النظـ التعميمية فى معظـ عينة دوؿ الشريحة الدنيا مف الدخؿ 

                                                 
1
 Michael P. Todaro and Stephen C.Smith,  Economic Development, Chapter 14: Foreign 

Finance, Investment, and Aid: Controversies and Opportunities, 11
th

 Edition, (The Pearson 

Series in Economics) -Prentice Hall, 2012.  
 

ٌات الدولٌة لمصر"، سلسلة كراسات السٌاسات، معهد التخطٌط القومى، عدد رق  أحمد رشاد الشربٌنى، "نحو إدارة فعالة للاحتٌاط 2
 . 6، ص  2213(، ٌولٌو، القاهرة، 3)

 .12المرجع السابق، ص  3
 أنظر الدراسات التطبٌقة السابقة بالقس  الأول من الفصل. 4
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المتوسط. الأمر الذى يؤدى إلى ارتفاع معدلات البطالة بيف حاممى المؤىلبت فوؽ المتوسطة 
، مما يمثؿ ضغطاً عمى الموارد الاقتصادية، وتزايد الطاقات العاطمة، الأمر الذى ينعكس والجامعية

  بالسالب عمى معدلات النمو الاقتصادي.
أثر مصادر التمويؿ الخارجى عمى النمو الاقتصػادى فػى عينػة دوؿ الشػريحة العميػا مػف الػدوؿ  2-3-7

 (:2017-2000متوسطة الدخؿ خلاؿ الفترة )
الشػػريحة تقػػع فػػي مصػػادر التمويػػؿ الخػػارجي عمػػى النمػػو الاقتصػػادي فػػي عينػػة الػػدوؿ لدراسػػة أثػػر 

جنػوب أفريقيػا والصػيف وماليزيػا وىػى:  Upper Middle Income العميػا مػف الػدوؿ متوسػطة الػدخؿ
 خلبؿ الفترة محؿ الدراسة، سيتـ إتباع الخطوات التالية:وتركيا والبرازيؿ والمكسيؾ والأردف والجزائر 

 نتائج اختبارات الكشؼ عف استقرار السلاسؿ الزمنية: 4-3-2-1
 Augmentedاختبار باستخداـ  Unit Root testيتضح مف نتائج اختبار جذر الوحدة 

Dickey Fuller (ADF) Test ( ٗالواردة بالجدوؿ التالى رقـ-ٗ ) أف السلبسؿ الزمنية لكؿ مف معدؿ
ات الاستثمارات الأجنبية المباشرة، وتحويلبت العامميف النمو فى الناتج المحمى الإجمالى، وصافى تدفق

، أما السلبسؿ الزمنية لباقى المتغيرات فكانت I(0)بالخارج ساكنة فى المستوى أى متكاممة مف الدرجة 
 . I(1)   ساكنة بعد أخذ الفروؽ الأولى أى أنيا متكاممة مف الدرجة الأولى

 

لمسلاسؿ الزمنية لمتغيرات النموذج لدوؿ الشريحة  Unit Root test( نتائج إختبار جذر الوحدة 4-4جدوؿ رقـ )
تجاه زمنى لكؿ متغير(  العميا مف الدوؿ متوسطة الدخؿ )حالة وجود ثابت وا 

 انًخغُشاث

 بعد أخذ الفروؽ الأولى فى المستوى
 درجة التكامؿ عند
 %5مستوى معنوية 

القيمة 
المحسوبة 

 ADFلاختبار 
P- value 

القيمة 
وبة المحس
 ADFلاختبار 

P- value 

GDPG 23.2272 1.1111 ......... ......... 
 عاكٍ فً انًغخىي

 ويخكايم يٍ انذسخت صفش

FDI 22.3703 1.1110 ......... ......... 
 عاكٍ فً انًغخىي

 )يخكايم يٍ انذسخت صفش(

RM 23.7739 1.1113 ......... ......... 
 ًغخىيعاكٍ فً ان

 )يخكايم يٍ انذسخت صفش(

ODA 72.1272 1.1229 019.937 1.1111 
 غُش عاكٍ فً انًغخىي

 ويخكايم يٍ انذسخت الأونً

ED 2.2777 1.7933 71.3222 1.1111 
 غُش عاكٍ فً انًغخىي

 ويخكايم يٍ انذسخت الأونً

GCF 03.9020 1.7129 20.1322 1.1112 
 غُش عاكٍ فً انًغخىي

 سخت الأونًويخكايم يٍ انذ

TOT 02.0207 1.3227 22.0212 1.1111 
 غُش عاكٍ فً انًغخىي

 ويخكايم يٍ انذسخت الأونً

MYS 07.9997 1.3227 32.2202 1.1117 
 غُش عاكٍ فً انًغخىي

 ويخكايم يٍ انذسخت الأونً

 ( بالممحؽ. 19-12الواردة بالجداوؿ أرقاـ ) Eviews.10: تـ بناء الجدوؿ اعتماداً عمى نتائج برنامج المصدر
 (ADF)ممحوظة: تـ الاعتماد عمى  نتائج اختبار ديكى فولر الموسع 
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 : (REM)ونموذج الأثر العشوائى  (FEM)تقدير نموذج الأثر الثابت  4-3-2-2
( ٕٓتـ تقدير كؿ مف نموذج الأثر الثابت ونموذج الأثر العشوائى عمى النحو الوارد بالجدوليف رقـ )     
الموضح  (Hausman  Test)ممحؽ، ولممفاضمة بيف النموذجيف  تـ استخداـ اختبار ( بالٕٔورقـ )

%، ٘أقؿ مف  P- value( بالممحؽ. وتبيف مف نتائج ىذا الاختبار أف القيمة الاحتمالية ٕٕبالجدوؿ رقـ )
ائؿ وىذا يعنى رفض فرض العدـ القائؿ بأف نموذج الأثر العشوائي ىو الأفضؿ، وقبوؿ الفرض البديؿ الق

 بأف نموذج الأثر الثابت ىو الأفضؿ. 
 

نتائج تقدير معممات المتغيرات محؿ القياس باستخداـ نموذج الأثر  (5-4ويوضح الجدوؿ رقـ )
R)الثابت.  ويتضح منيا أف معامؿ التحديد

2
% وىوما يعنى أف المتغيرات المفسرة تفسر ٚٚبمغت قيمتو  (

تصادى فى عينة الدوؿ التى تقع فى الشريحة العميا مف % مف التغير في معدؿ النمو الاق ٚٚحوالي 
" تؤكد أف التقدير ككؿ معنوي حيث  F، كما أف قيمة " Upper Middle Incomeالدخؿ المتوسط 
" المقدرة أكبر بكثير مف قيمتيا الجدولية، وىذا يعني اف ىذه القيمة تختمؼ معنوياً عف  Fكانت قيمة " 

دعونا لرفض العلبقة الخطيو بيف المتغير التابع والمتغيرات التفسيرية. كما الصفر، وبالتالي لايوجد ما ي
"وىو مايعني عدـ وجود ارتباط 1.72" بمغت قيمتو " D.Wأظير اختبار " ديربف واتسوف" أف معامؿ " 
 ."du"وأكبر مف  "2"ذاتي في البواقي حيث أف ىذه القيمة أقؿ مف 

 

 ( 5-4جدوؿ رقـ )
لدوؿ الشريحة العميا مف الدوؿ  Fixed Effect Modelنموذج الأثر الثابت نتائج تقدير معممات 

 (2017-2000متوسطة الدخؿ خلاؿ الفترة )
 انًخغُشاث انًفغشة

 انقُى الاحخًانُت tإحصاءة  الإَحشاف انًعُاسي انًعهًاث 

Coefficient Std. Error T statistics P- value 

Constant 2.9399 0.3257 9.0277 0.0000 

FDI 0.2386 0.0532 4.4828 0.0000 

 RM 0.2122 0.0837 2.5363 0.0125 

D(ODA) -0.1977 0.1149 -1.7192 0.0881 

D(ED) -0.0558 0.0283 -1.9717 0.0509 

D(GCF) 0.3204 0.0541 5.9201 0.0000 

D(TOT) 0.3853 0.8794 3.5085 0.0006 

D(MYS) 0.2110 0.0961 4.5076 0.0046 

  

R
2
 0.7674 

خُىب أفشَقُا وانصٍُ ويانُضَا وحشكُا وانبشاصَم  عُُت انذول: 

الأسدٌ واندضائشووانًكغُك   

R
-2

 0.75246 

F-statistic 56.5823 

Prob(F- 

statistic) 
0.0000 

Durbin 

watson 
1.7203 

 ( بالممحؽ.20جدوؿ رقـ )الواردة بال Eviews.10المصدر: أعداد الباحث اعتماداً عمى نتائج برنامج    
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 كما تشير نتائج تقدير معممات المتغيرات المفسرة إلى ما يمى: 

  ارتفاع معنوية المعممة الخاصة بمتغير صافى الاستثمار الأجنبى المباشر كنسبة مف الناتج المحمى
 المقدرة عف قيمتيا الجدولية،كما جاءت إشارتو موجبة "T"حيث تزيد قيمة ، (GDP)الإجمالى 

(، مما يعنى أف ىذا المتغير لو أثراً موجباً عمى معدؿ النمو الاقتصادى فى 2.94)وبمعامؿ قيمتو 
  ات التطبيقية السابؽ الإشارة إلييا فى ىذا الصدد. دراسالمعظـ تمؾ الدوؿ، وىذا ما يتفؽ مع 

  كنسبة مف الناتج المحمى الإجمالى جاء تأثير متغير تحويلبت العامميف بالخارج(RM)  معنوي
عمى النمو  إيجابيمما يعنى أف ىذا المتغير لو تأثير ، (0.21وبإشارة موجبة )وبمعامؿ قيمتو 

الاقتصادي في تمؾ الدوؿ )مقارنة بالتأثير السمبى لمتحويلبت في عينة دوؿ الشريحة الدنيا مف الدوؿ 
 متوسطة الدخؿ(. 

متطور، وتعمؿ عمى توظيؼ ىذه  بأف ىذه الدوؿ لدييا قطاع مصرفى ويمكف تفسير ىذه النتيجة
 ، كما تمعب دوراً فى زيادة في حجـ الإنفاؽ الاستثماري وزيادة فرص التوظيؼ والتشغيؿالتحويلبت فى 

كما تقوـ بعض تدعيـ قطاع التصدير مف خلبؿ توفير النقد الأجنبي اللبزـ لتوسيع طاقة ىذا القطاع، 
حصؿ عمى تحويلبت ضخمة ومنتظمة باستثمار معظـ ىذه الدوؿ )البرازيؿ والمكسيؾ وتركيا( والتى ت

، مف خلبؿ استبداليا (Securitization of Remittances)ىذه التحويلبت فى عمميات التوريؽ 
بسندات قابمة لمتداوؿ فى الأسواؽ الدولية، مما يسيؿ القدرة عمى الوصوؿ إلى التمويؿ الخارجى بتكمفة 

  .ٔأقؿ
 نمائية الرسمية كنسبة مف الناتج المحمى الإجمالى جاء تأثير صافى المساعدات الإ(ODA)   غير

دـ وجود . وىو ما يعنى بع(-0.20)وبمعامؿ قيمتو  وبإشارة سالبة insignificantمعنوي إحصائياً 
علبقة بيف ىذه المساعدات ومعدؿ النمو الاقتصادى فى ىذه الدوؿ )كما ىو الحاؿ فى دوؿ الشريحة 

 وفقاً لمتفسير الموضح مف قبؿ.ط(.  الدنيا مف الدخؿ المتوس
  كنسبة مف الناتج المحمى الإجمالى جاء تأثير متغير رصيد الديف الخارجي(ED)  معنوياً ولكف بإشارة

، مما يعنى أف ىذا المتغير لو تأثير سمبي عمى النمو الاقتصادي في (0.06-سالبة )وبمعامؿ قيمتو 
معظـ ويتفؽ ىذا مع الدنيا مف الدخؿ المتوسط. ولكف بدرجة أقؿ مف دوؿ الشريحة  تمؾ الدوؿ

  ات التطبيقية السابؽ الإشارة إلييا فى ىذا الصدد. دراسال
  كنسبة مف الناتج المحمى الإجمالى أما مصادر النمو التقميدية مثؿ التكويف الرأسمالي الثابت

(GCF) التبادؿ التجاري ، ومعدؿ(TOT) متوسط عدد  ورأس الماؿ البشرى معبراً عنو بمتغير"
 سنة فأكثر، فجاءت جميعيا معنوية وبإشارة موجبة،  ٕ٘للؤفراد مف سف  (MYS)سنوات الدراسة 

 
                                                 

حوٌلات العاملٌن بالخارج والتنمٌة صندوق النقد العربى ، "التقرٌر الاقتصادى العربى الموحد، الفصل العاشر، ت 1
 .131، ص   2225الاقتصادٌة فى الدول العربٌة، ا مارات العربٌة المتحدة"، 
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 ( عمى الترتيب، ويتفؽ ىذا مع دراسة 0.21، 0.39، 0.32وبمغت قيمة معامؿ كؿ منيا )
 

(ManelleLahdhiri and Mohamed Amine, 2012 and Muhammad 

Luqman&MirajulHaq, 2016). 
أف تأثير جميع مصادر التمويؿ الخارجى ومصادر النمو التقميدية عمى معدؿ  تبيف مما سبؽي

النمو الاقتصادى يتشابو في مجموعتى الدوؿ التى تقع فى الشريحتيف الدنيا والعميا مف الدخؿ المتوسط، 
"متوسط عدد  ورأس الماؿ البشرى )معبراً عنو بمتغير RMباستثناء كؿ مف تحويلبت العامميف بالخارج  

(، حيث جاء تأثيرىما معنوى وبإشارة سالبة في عينة MYSسنة فأكثر ٕ٘سنوات الدراسة للؤفراد مف سف 
مما يعنى أف تأثيرىما سمبي الدوؿ التى تقع في الشريحة الدنيا مف الدخؿ المتوسط )ومف ضمنيا مصر(، 

وبإشارة موجبة في عينة الدوؿ التى في حيف جاء تأثيرىما معنوى  عمى النمو الاقتصادي في تمؾ الدوؿ.
 وفقاً لمتفسير الموضح مف قبؿ فى ىذا الصدد. تقع في الشريحة العميا مف الدخؿ المتوسط،

 

يمكف قبوؿ صحة الفرضيف الأوؿ والثاني  لمفصؿ القائميف بأف الاستثمارات  ،وبناءً  عمى ما سبؽ
خارجيػػة ليػػػا تػػأثير معنػػػوى سػػالب عمػػػى النمػػػو الأجنبيػػة المباشػػػرة ليػػا تػػػأثير معنػػوى موجػػػب وأف القػػػروض ال

الاقتصادى فػي عينػة الػدوؿ سػواء دوؿ الشػريحة الػدنيا )ومػف ضػمنيا مصػر( أو الشػريحة العميػا مػف الػدوؿ 
متوسػطة الػػدخؿ. وعػدـ صػػحة الفػرض الثالػػث القائػؿ بػػأف "المسػاعدات الإنمائيػػة الرسػمية ليػػا تػأثير إيجػػابى 

 )الشريحتيف الدنيا والعميا(. عمى النمو الاقتصادى في عينة الدوؿ 
أمػػػا الفػػػرض الرابػػػع القائػػػؿ بػػػأف تحػػػويلبت العػػػامميف بالخػػػارج ليػػػا تػػػأثير معنػػػوى موجػػػب عمػػػى النمػػػو 
الاقتصػػػادى فػػػي عينػػػة الػػػدوؿ الناميػػػة، فقػػػد تحققػػػت صػػػحتو بالنسػػػبة لعينػػػة دوؿ الشػػػريحة العميػػػا مػػػف الػػػدوؿ 

نيا مػف الػدوؿ متوسػطة الػدخؿ )ومػف ضػمنيا متوسطة الدخؿ، وعدـ صحتو بالنسبة لعينة دوؿ الشريحة الػد
مصػػر(. كمػػا تػػـ قبػػوؿ صػػحة الفػػرض الخػػامس والأخيػػر، القائػػؿ بػػأف مصػػادر النمػػو التقميديػػة )الاسػػتثمار 
المحمى، ومعدؿ التبادؿ التجارى، ورأس الماؿ البشرى( ليا تأثير معنوي موجب عمى النمو الاقتصادى في 

سػنة فػأكثر  ٕ٘عػدد سػنوات الدراسػة للؤفػراد مػف سػف اسػتثناء متغيػر عينة دوؿ الشريحيتيف الػدنيا والعميػا، ب
مػػف الػػدوؿ )كبػػديؿ عػػف رأس المػػاؿ البشػػرى( فكػػاف لػػو تػػأثير معنػػوي سػػالب فػػي عينػػة دوؿ الشػػريحة الػػدنيا 

 متوسطة الدخؿ )ومف ضمنيا مصر(. 
 :أىـ النتائج التى تـ التوصؿ إلييا 

 يا َهً:أظيرت نتائج تقدير النموذج المستخدـ 
تقدير أثر مصادر التمويؿ الخارجى عمى النمو الاقتصادى فى عينة دوؿ الشريحة الدنيا مف الدوؿ  أولًا:

 (:2017-2000متوسطة الدخؿ خلاؿ الفترة )
  معنوية المعممة الخاصة بمتغير )صافى الاستثمار الأجنبى المباشر كنسػبة مػف النػاتج المحمػى الإجمػالى

(GDP)( مما يعنى أف ىذا 0.30وبمعامؿ قيمتو ، كما جاءت إشارتو موجبة ،)المتغير لو 
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 أثراً موجباً عمى معدؿ النمو الاقتصادى فى تمؾ الدوؿ.

  معنوياً ولكف بإشارة سالبة  كنسبة مف الناتج المحمى الإجمالىجاء تأثير تحويلبت العامميف بالخارج
ى النمو الاقتصادي في تمؾ ، مما يعنى أف ىذا المتغير لو تأثير سمبي عم(0.48-)وبمعامؿ قيمتو 

 الدوؿ.

  كنسبة مف الناتج المحمى الإجمالىالمساعدات الإنمائية الرسمية صافى جاء تأثير  (RM)  غير
دـ وجود علبقة بيف ىذه المساعدات وبإشارة سالبة. وىو ما يعنى بع insignificantمعنوي إحصائياً 

 والنمو الاقتصادي في ىذه الدوؿ. 
 كنسبة مف الناتج المحمى الإجمالى ديف الخارجيجاء تأثير رصيد ال  (ED)  معنوياً ولكف بإشارة سالبة

مما يعنى أف ىذا المتغير لو تأثير سمبي عمى النمو الاقتصادي في تمؾ ، (0.18-)وبمعامؿ قيمتو 
 ، مف خلبؿ تأثيره السمبى عمى الاستثمار.الدوؿ

  كنسبة مف الناتج المحمى الإجمالى الثابتأما مصادر النمو التقميدية مثؿ التكويف الرأسمالي 
(GCF) ومعدؿ الانفتاح الاقتصادي ،(TOT)  فجاء تأثيرىما معنوياً وبإشارة موجبة وبمغت قيمة

أما متغير "متوسط عدد سنوات التعميـ للؤفراد مف  .( عمى الترتيب0.22، 0.40معامؿ كؿ منيما )
ؿ البشرى، فقد جاء تأثيره معنوياً ولكف كمتغير بديؿ عف رأس الما (MYS)سنة فأكثر  ٕ٘سف 

(، مما يعنى أنو يمارس تأثير معنوي سالب عمى معدؿ النمو 0.24-بإشارة سالبة )وبمعامؿ قيمتو 
 وفقاً لمتفسير الموضح مف قبؿ فى ىذا الصدد.الاقتصادي، 

 

حة العميػػا مػػف تقػػدير أثػػر مصػػادر التمويػػؿ الخػػارجى عمػػى النمػػو الاقتصػػادى فػػى عينػػة دوؿ الشػػري ثانيػػاً:
 (:2017-2000الدوؿ متوسطة الدخؿ خلاؿ الفترة )

  ارتفاع معنوية المعممة الخاصة بمتغير )صافى الاستثمار الأجنبى المباشر كنسبة مف الناتج المحمى
المقدرة عف قيمتيا الجدولية،كما جاءت إشارتو موجبة  "T"حيث تزيد قيمة ، (GDP)الإجمالى 

يعنى أف ىذا المتغير لو أثراً موجباً عمى معدؿ النمو الاقتصادى فى  (، مما2.94)وبمعامؿ قيمتو 
  ات التطبيقية السابؽ الإشارة إلييا فى ىذا الصدد. دراسالمعظـ تمؾ الدوؿ، وىذا ما يتفؽ مع 

  كنسبة مف الناتج المحمى الإجمالى ثبنخبرججاء تأثير تحويلبت العامميف (RM)  معنوي وبإشارة
عمى النمو الاقتصادي فى  إيجابيمما يعنى أف ىذا المتغير لو تأثير ، (0.21متو موجبة )وبمعامؿ قي

 تمؾ الدوؿ )مقارنة بالتأثير السمبى لمتحويلبت فى دوؿ المستوى الأدنى مف شريحة الدخؿ المتوسط(. 
  كنسبة مف الناتج المحمى الإجمالىجاء تأثير صافى المساعدات الإنمائية الرسمية (ODA)  غير

دـ وجود علبقة بيف ىذه المساعدات وبإشارة سالبة. وىو ما يعنى بع insignificantإحصائياً  معنوي
وفقاً والنمو الاقتصادى فى ىذه الدوؿ )كما ىو الحاؿ فى دوؿ الشريحة الدنيا مف الدخؿ المتوسط(.  

 لمتفسير الموضح مف قبؿ.
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  مالىكنسبة مف الناتج المحمى الإججاء تأثير رصيد الديف الخارجي (ED)  معنوياً ولكف بإشارة سالبة
، مما يعنى أف ىذا المتغير لو تأثير سمبي عمى النمو الاقتصادي فى تمؾ (0.06-)وبمعامؿ قيمتو 

ات دراسالمعظـ ويتفؽ ىذا مع ولكف بدرجة أقؿ مف دوؿ الشريحة الدنيا مف الدخؿ المتوسط.  الدوؿ
   التطبيقية السابؽ الإشارة إلييا فى ىذا الصدد.

 كنسبة مف الناتج المحمى الإجمالى أما مصادر النمو التقميدية مثؿ التكويف الرأسمالي الثابت 
(GCF) ومعدؿ الانفتاح الاقتصادي ،(TOT)  ورأس الماؿ البشرى معبراً عنو بمتغير "متوسط عدد

، ، فجاءت جميعيا معنوية وبإشارة موجبة(MYS)سنة فأكثر  ٕ٘سنوات التعميـ للؤفراد مف سف 
 ( عمى الترتيب. 0.21، 0.39، 0.32وبمغت قيمة معامؿ كؿ منيا )

 

  :أىـ التوصيات 
 فى ضوء النتائج التى تـ التوصؿ إلييا يمكف تقديـ التوصيات التالية:

 :أولًا: تحويلات العامميف بالخارج

ؿ الشػػريحة فػػى عينػػة دو  لمتغمػػب عمػػى الآثػػار السػػمبية لتحػػويلبت العػػامميف بالخػػارج عمػػى النمػػو الاقتصػػادى
 يقترح مراعاة ما يمى:، الدنيا مف الدوؿ متوسطة الدخؿ

   توعيػػػة الأسػػػر المسػػػتقبمة لمتحػػػويلبت بأسػػػاليب توظيػػػؼ المػػػوارد الماليػػػة المتاحػػػة ليػػػا مػػػف خػػػلبؿ إنشػػػاء
فػػػػى الػػػػدوؿ المسػػػػتقبمة لمتحػػػػويلبت، والتػػػػى يمكنيػػػػا  Microfinanceمؤسسػػػػات خاصػػػػة لمتمويػػػػؿ الجزئػػػػى 

مارىا، كما يمكف ليذه المؤسسات أيضاً الدخوؿ فى شراكات مػع تمػؾ الأسػر فػى استقطاب التحويلبت واستث
 مشروعات صغيرة لإدماج تمؾ الأسر فى سوؽ العمؿ بشكؿ منتظـ وتدريجى.

  إعػػادة توجيػػو تحػػويلبت العػػامميف التػػى تػػتـ عبػػر القنػػوات غيػػر الرسػػمية إلػػى القنػػوات الرسػػمية، مػػف خػػلبؿ
يف البيئػػػة الاسػػػتثمارية فػػػي ىػػػذه الػػػدوؿ، وتطػػػوير البنيػػػة التحتيػػػة تخفػػػيض تكػػػاليؼ تحويػػػؿ الأمػػػواؿ، وتحسػػػ

 لمخدمات المصرفية.
 ثانياً: الاستثمار الأجنبى المباشر:

 يقترح الاىتماـ بالسياسات والإجراءات التالية لجذب المزيد مف الاستثمار الأجنبى المباشر: 
 حيث أثبتت العديد مف الدراسات  ،ومزيد مف الاندماج الاقميمى والدولى تعزيز الانفتاح التجارى

 .ٔالتطبيقية بوجود علبقة معنوية وموجبة بيف درجة الانفتاح التجارى وتدفؽ الاستثمار الأجنبى المباشر
 التى تعتبر مف أىـ المتطمبات لجذب الاستثمار الأجنبى المباشر، حيث تؤثر  تطوير البنية التحتية

 ستثمار ومف ثـ عمى العائد المتوقع مف ىذا الاستثمار. وفرة وكفاءة البنية التحتية عمى تكاليؼ الا
                                                 

 لمزٌد من التفصٌل أنظر: 1
أحمد رشاد الشربٌنً، " أثر تغٌر سععر صعرف الجنٌعه المصعري علعى تعدفقات الاسعتثمارات الأجنبٌعة المباشعرة إلعى مصعر  -

فععى : فادٌععة عبععد السععلا  وسخععرون، "سعععر الصععرف وعلاقتععه بالاسععتثمارات الأجنبٌععة فععً  ("،2216-1221خععلال الفتععرة )
 .26، ص  2213(، معهد التخطٌط القومً، القاهرة، ٌولٌو، 221مصر"، سلسلة قضاٌا التخطٌط والتنمٌة، رق  )

، ٌولٌعو، "لأجنبعً المباشعر إلعى مصعرالسٌاسعات المقترحعة لجعذب الاسعتثمار ا لومعات ودعع  اتخعاذ القعرار، "مجلعس العوزراء، مركعز المع -
 .26ص ،   ,(2016) 2224
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 حيث أف جذب الاستثمار الأجنبى المباشر لا يعتمد فقط عمى الاستخداـ الكؼء لمحوافز الضريبية ،
تمؾ الحوافز، ولكف لابد مف توافر حزمة أخرى مف الحوافز الإيجابية مثؿ سيولة وسرعة الإجراءات، 

ية ومراقبة تصرفات الشركات التى قد تؤثر فى عرض وتوزيع السمع والخدمات وحماية حقوؽ الممكية الفكر 
وتوؤدى إلى خمؽ أوضاع احتكارية. ويتطمب الاستخداـ الكؼء لمحوافز الضريية ترشيد ىذه الاعفاءات  
وربطيا بتحقيؽ أىداؼ اقتصادية محددة مثؿ تطوير الصناعة، وخمؽ فرص عمؿ، وتنمية الكوادر 

ة الصادرات. ىذا بالإضافة إلى أىمية استخداـ الحوافز غير الضريبية مثؿ منح علبوة البشرية، وزياد
 .R&Dالاستثمار، والقروض الميسرة، ومنح البحث والتطوير التكنولوجى 

أما عف تعظيـ الاستفادة مف ىذه الاستثمارات فيقترح توجيييا لتمويؿ المشروعات التنموية التى      
مرتفعاً )سواء التى تنتج لمسوؽ المحمى أو التى تنتج لمتصدير(، وبشكؿ يعمؿ عمى تتطمب مكوناً أجنبياً 

تعديؿ ىيكؿ ىذه التدفقات لصالح القطاعات الإنتاجية ذات الأولوية مف قبؿ الدولة، وذلؾ لزيادة مستوى 
 الاستثمار والإنتاج والتشغيؿ في ىذه الدوؿ.

 ثالثاً: المساعدات الإنمائية الرسمية:
 تفعيؿ دور ىذه المساعدات فى تحقيؽ النمو الاقتصادي اتباع ما يمى:يقترح ل

  صلبح السياسات والمؤسسات الضعيفة فى البمداف المتمقية ليذه المساعدات حتػى يػتـ مكافحة الفساد وا 
 تعظيـ الاستفادة منيا في دعـ النمو الاقتصادى.

 قيػػػرة فػػػى حػػػالات الطػػػوارئ مثػػػؿ تخصػػػيص جػػػزء مػػػف المسػػػاعدات لتغطيػػػة التكمفػػػة المعيشػػػية  للؤسػػػر الف
 المعونات الغذائية .

  أف يتجو النصيب الأكبر مف ىذه المساعدات لتمويؿ الاستثمارات العامة في القطاعات الإنتاجيػة مثػؿ
 الزراعة والصناعة.

 .الحرص عمى الاستثمار فى رأس الماؿ البشرى، باعتباره محركاً رئيسياً لمنمو الاقتصادى 
 جى:رابعاً: الديف الخار 

  توجيو الجانب الأكبر مف الاقتراض الخارجى مف المؤسسات المالية الدولية، لتمويؿ المشروعات
( لزيادة القدرة الإنتاجية لاقتصادات )التى تتطمب مكوناً أجنبياً مرتفعاً التنموية المحمية ذات الأولوية 

 دوؿ العينة.
 ف المستوى الأمثؿ )كما ىو الحاؿ في بالنسبة لمدوؿ التى لدييا فائض في الاحتياطيات الدولية ع

مصر( يقترح أف يتـ استخداـ ىذا الفائض فى السداد المبكر لجزء مف الديوف الخارجية،  وتتمثؿ 
المكاسب المحتممة مف تنفيذ ىذا الاقتراح فى الحد مف رصيد الديف الخارجى المرتفع والأعباء 

ىذا الديف بالقيمة الأسمية وبنسبة خصـ معقولة  والضغوط الخارجية المترتبة عميو. ويحبذ أف يتـ شراء
 وبشروط ميسرة يتفؽ عمييا مع الدائنوف. فيذا مف شأنو أيضاً تحقيؽ أرباحاً رأسمالية مرتفعة.
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 أىـ النتائج

  مصادراً ذاتية وليست أجنبية كمما كانت مصادر تمويؿ الاستثمارات والأنشطة الإنتاجية والاستيلبكية
كمما كانت الفرص أكبر لعدـ تسرب عائدات التمويؿ خارج الاقتصاد القومى وكمما تولدت فرصاً 

 متزايدة لتحقيؽ الكفاءة الاقتصادية والاجتماعية .
  إنو إذا انصرؼ التمويؿ إلى التركيز عمى الاستثمار فى إنتاج وتصدير الخامات والمواد الأولية فإنو

 ره تكوف متدنية فى تحقيؽ الكفاءة الاقتصادية والاجتماعية .آثا
  إف السياسات الاقتصادية الرشيدة تقتضى تجنب تمويؿ الأنشطة الاستيلبكية بمصادر أجنبية سواء

فغالباً ما يصحب مثؿ ىذا التمويؿ ، ميسرة أو حتى بمنح وىبات لا تردميسرة أو غير ، بقروض
 ية لا تتناسب مع قدرات الاقتصاد المصرى .استيراد وتعميؽ أنماط استيلبك

  إف السياسات الاقتصادية الرشيدة تقتضى العمؿ عمى توجيو الاستثمارات إلى المجالات الإنتاجية التى
 تؤدى إلى فكاؾ الاقتصاد مف قيود واختلبلات قديمة .

 الخارج إلا  إف اعتبارات الرشد الاقتصادى تقتضى الحرص عمى عدـ المجوء لأشكاؿ الاستدانة مف
لتنمية الطاقة الإنتاجية لممشروعات القائمة أو باقامة مشروعات إنتاجية جديدة تزيد درجة مرونة 

 الجياز الإنتاجى .
  أظيرت التحميلبت أف الاتجاىات الجغرافية للبستثمار المباشر فى العالـ تشير إلى تصدر الولايات

وأف مصر غير موجودة فى قائمتى الخروج ، لخارجالمتحدة يمييا الصيف لمتدفقات الاستثمارية نحو ا
لذلؾ فإف أعمى ، والدخوؿ لمدوؿ المتصدرة بما فييا قائمة الدوؿ العشريف الأكثر استثماراً فى العالـ

الدوؿ النامية المصدرة مف حيث معدؿ المشاركة فى القيمة المضافة العالمية ىى أما الدوؿ الأعمى 
ية والتصنيع أو المنتجة لممواد الأولية والوقود وعموماً تتبيف العلبقة درجة اعتماداً عمى مقياس التنم

 الارتباطية بيف الدخوؿ فى سلبسؿ القيمة المضافة العالمية وبيف النمو مف أجؿ التصدير.
  ينبغى الأخذ فى الاعتبار عند حساب المنافع المحتممة والأعباء المتوقعة للبستثمارات الأجنبية الأثراف

والسمبى عمى المنشآت المحمية . حيث تتولد الفرص والمنافع ومف تجزئة سلبسؿ القيمة الإيجابى 
حيث توجد " وحدات أعماؿ " مستقمة نسبياً لبناء المنتج النيائى ويفضؿ نقميا عينياً أو تعييد خدماتيا 

ى ممحؽ أما الأعباء والتحديات فتنشأ مف تحوؿ البمد الصغير إل، إلى منتجيف متعاقديف مف الخارج
 لممنتجيف الكبار فى الخارج .

 إلى ، وفى حالة مصر مف المحتمؿ أف تؤدى أنشطة الاستثمار الرقمية لمشركات الكبرى داخؿ البلبد
إعادة بناء نموذج " الاقتصاد المزدوج " حيث يوجد قطاعاف : قطاع أكبر تطوراً ومرتبط مباشرة 

 لسد الاحتياجات المحمية.وقطاع أقؿ تطوراً موجو ، بسمسمة القيمة الأجنبية
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  إف الاستثمارات الأجنبية فى القطاعات الإنتاجية للبقتصاد المصرى إف وجدت مع قمتيا لـ تسمح
حيث ظمت نسبة الصادرات عالية التكنولوجيا لصادرات ، بصورة جدية فى نقؿ التكنولوجيا الأجنبية
فمف الصعب التعويؿ عمى  ومع ذلؾ، ٕٚٔٓ% فى ٓ٘,ٓالصناعات التحويمية المصرية لـ تتعد 

فى تفسير الجمود الييكمى فى ضوء حقيقة أف حصة الاستثمار الأجنبى  االاستثمارات الأجنبية وحدى
 وأف إجمالى حصة ٕٛٔٓ/ٕٚٔٓفى عاـ  %ٙإلى الناتج المحمى لـ تتجاوز فى أعمى مستوياتيا 
كذلؾ فإف المقصود ليس ، % فى نفس السنةٚ,ٙٔالاستثمار إلى الناتج المحمى الإجمالى لـ تتخط 

مجرد التحويؿ الييكمى فى حد ذاتو ولكف التحوؿ المتمركز حوؿ الذات وسد فجوة الموارد والحيمولة 
 .  Capital Flightدوف النقؿ العكسى  لرؤوس الأمواؿ

  إف المشرع المصرى لـ يستحدث حتى الآف قواعد تفضيمية يكوف مف شأنيا المساعدة فى توجيو
 . بالقدر المحقؽ لانتقالات التكنولوجيا المتقدمةالاستثمارات 

 

 :إلى  ؿتـ التوص المنافع والتكاليؼ الناتجة عف الاستدانة الخارجية كمصدر لمتمويؿفيما يخص 
تظؿ مشاكؿ فجوة التمويؿ والديوف الخارجية بصفة خاصة مشاكؿ اقتصادية رئيسية فى مصر والدوؿ  -

جوة التمويمية التى تعانييا مصر وخاصة زيادة عجز الميزاف النامية عموماً . كذلؾ فإف مشاكؿ الف
لا يعنى أف زيادة ، التجارى وحجـ الديوف الخارجية إلى جانب عدـ كفاية حجـ الاستثمار الإجمالية

 مساىمة الاستثمار والموارد التمويمية الخارجية قد يتماشى مع أىداؼ التنمية المستدامة .
بأف استبداؿ الديف الخارجى ، المصرى تفيد حسابات المكسب والخسارة نظراً لموضع الحالى للبقتصاد -

محؿ الديف المحمى قد يكوف خياراً غير كؼء حيث ترتفع التكاليؼ مع تعويـ العممة ومع استمرار 
 الاعتماد عمى القروض متوسطة وقصيرة الأجؿ .

ف كانت الت - حويلبت غير منتجة وأف أوضحت النتائج أف التحويلبت مضادة لمدورات الاقتصادية وا 
صة للبستثمار تقؿ عف تمؾ المخصصة الكفاءة الفنية ليا غير ايجابية  لأف المبال  المخص

 .ستيلبؾللئ
إف اليجرة يمكف أف تساعد فى تحقيؽ أىداؼ التنمية المستدامة وأف الأثر التنموى لمتحويلبت فيما  -

التحوؿ الييكمى فى مصر يعتمد عمى تصميـ و ، يتعمؽ بتعزيز الإنتاجية والاستثمار والطاقات المنتجة
السياسات الاستكمالية وديناميكيات النمو وطبيعة الروابط بيف المتغيرات والإطار التنظيمى 

 والمؤسسى الحاكـ لمتحويلبت .
الاستقرار الاقتصادى ، أف تعزيز المحددات الرئيسية للؤساسيات الاقتصادية لمدولة )حجـ السوؽ -

اليشاشة( يجعؿ تدفقات رأس الماؿ بأنواعيا أكثر استقراراً ومكممة لبعضيا ، احدرجة الانفت، الكمى
 ويدعـ دور الأسواؽ المالية فى النمو الاقتصادى .، البعض
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فى استخداـ التحويلبت إلى خبرات متباينة ولكنيا لا   MENA يشير استعراض خبرات دوؿ منطقة  -
شابو خصائص ىذه الاقتصادات وضعؼ قواعدىا تختمؼ كثيراً عف الخبرات المصرية بالنظر إلى ت

الصناعية واعتمادىا الشديد عمى واردات السمع الوسيطة والنيائية مما يضع ضغوطاً عمى الإنفاؽ 
 الاستيلبكى المحفز بالتحويلبت ويخمؽ ضغوطاً عمى الواردات والموازيف التجارية .

ى النمو الاقتصادى أف الاستثمار تشير نتائج القياس الكمى لأثر مصادر التمويؿ الخارجى عم -
الأجنبى المباشر كاف لو أثراً إيجابياً عمى النمو الاقتصادى )فى الناتج المحمى الإجمالى( خلبؿ فترة 

( فى مقابؿ الآثار السمبية التى مارسيا كؿ مف التحويلبت لمعامميف ٕٚٔٓ-ٕٓٓٓالدراسة )
 سيمة ورصيد الديف الخارجى .المصرييف فى الخارج وصافى المساعدات الإنمائية الر 

أما مصادر النمو التقميدية مثؿ التكويف الرأسمالى الثابت ومعدؿ الانفتاح الاقتصادى فقد مارست  -
أما رأس الماؿ البشرى مقاساً بعدد سنوات التعميـ للؤفراد ، تأثيراً إيجابياً ومعنوياً عمى النمو الاقتصادى

 ياً ويعكس تدنى جودة التعميـ .سنة فأكثر فقد كاف تأثيره سمب ٕ٘مف سف 
 

 المقترحات
 مف الأىمية اقتراح بعض التوجيات :  

 أولا : عمى مستوى الاستثمار الأجنبى المباشر
العمؿ عمى اجتذاب الاستثمارات فى المجالات التى تؤدى إلى نقؿ التكنولوجيا المتقدمة باستخداـ  -ٔ

بما يساعد عمى الإرتقاء عمى سلبسؿ القيمة  الذكاء الاصطناعى وتكنولوجيا المعمومات والاتصالات
 عف طريؽ زيادة المحتوى الرقمى فى مراحؿ الإنتاج المختمفة .

التحوط ضد الممارسات التقييدية لمشركات العالمية فيما يتعمؽ بحماية وحجب الأسرار التجارية  -ٕ
ض رسوـ ومف القيود المحتممة تضميف نصوص تمنع البلبد المضيفة مف فر ، وأسرار الصنعة

 جمركية عمى واردات الشركات الأجنبية مف وراء عمميات " النقؿ الالكترونية " .
التحوط فى مواجية بعض أنماط الاستثمار الأجنبى القادمة مف بعض الدوؿ النامية الكبرى )مثؿ  -ٖ

الصيف( التى يفترض أف تؤدى استثماراتيا إلى تسريع وتعميؽ عممية التحوؿ الييكمى فى البمداف 
مضيفة )حيث يميؿ نمط الاستثمار إلى جمب الموارد الطبيعية والمواد الأولية وليس إلى المجالات ال

 التصنيعية والخدمية المتقدمة( .
 تعزيز الانفتاح التجارى ومزيد مف الإندماج الاقميمى والدولى . -ٗ
ر وفرة وكفاءة تطوير البنية التحتية مف أىـ المتطمبات لجذب الاستثمار الأجنبى المباشر حيث تؤث -٘

 البنية التحتية عمى تكاليؼ الاستثمار والعائد المتوقع منو .
 ثانيا : عمى مستوى إدارة الديوف الخارجية

 الخارجى وتفعيؿ دوره فى التنمية:ىناؾ بعض المقترحات لمحد مف الآثار السمبية لمديف و 
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 المحمى وربما تقميمو. المساعدة فى الحفاظ عمى معدؿ مستداـ لمديف الخارجى بالنسبة لمناتج .ٔ
إصلبح النظاـ الضريبى وىو عامؿ رئيسى فى ضماف تحقيؽ استدامة الديوف الخارجية وعمى  .ٕ

 الحكومة أف تحد مف الاقتراض الخارجى وتبحث عف مصادر أخرى لتمويؿ التنمية.
أىمية وضع خطة خمسية معمنة لممشروعات المراد تمويميا مف الاقتراض الخارجى وخطة  .ٖ

 تنمية الموارد الدولارية التى تتيح السداد وتحاسب الحكومة عمى درجة الالتزاـ بيا.موازية ل
وضع سقؼ قانونى للبقتراض الخارجى كنسبة مف الناتج المحمى وسقؼ آخر لاقتراض البنؾ  .ٗ

 المركزى كنسبة مف الاحتياطيات.
شروط إعادة ىيكمة الديوف الخارجية بغرض إطالة آجاؿ السداد ونشر شروط القروض و  .٘

 سدادىا لضماف أكبر قدر مف الالتزاـ مف جانب الجيات المدينة.
 

 ثالثا : عمى مستوى تحويلات العامميف المصرييف 
لتحسيف مناخ الاستثمار أف يتوافر لدى الحكومة برامج محددة فى المحافظات المختمفة مف الضرورى  .ٔ

مياجريف وزيادة حملبت التوعية بيذه لتقديـ النصح والإرشاد مف أجؿ الأعماؿ والاستثمار لدى أسر ال
 البرامج فى المحافظات المختمفة.

وىناؾ ، يمكف استيداؼ المياجريف المصرييف مف خلبؿ منتجات أو أوعية مالية لدى قطاعات البنوؾ .ٕ
تشير إلى استخداـ سندات مدعومة بالتحويلبت  ، اسرائيؿ والفمبيف(، اليند، تجارب دولية )اليوناف

Remittance-Backed Bonds لتمويؿ البنية التحتية ومشروعات التنمية )السكؾ الحديدية ،
المؤسسات التعميمية ( وبتكمفة منخفضة ولفترات استحقاؽ سداد طويمة ، مصانع الطاقة، الطرؽ
 .لإدارة وتسعير المخاطر والضماناتوجود إطار تشريعى  لمصروىذا يتطمب بالنسبة ، المدى

التحديات والصعوبات الخاصة بمحافظات معينة تعانى مف تدىور  يتعيف عمى الحكومة أف تدرس .ٖ
 البنية التحتية ونقص تسييلبت الأعماؿ الأساسية التى تعوؽ الاستثمار فى ىذه المحافظات.

إف المعمومات حوؿ التغيرات فى البيئة التشريعية والإدارية يمكف نشرىا ما بيف المغتربيف المصرييف  .ٗ
ومكاتب المعمومات فى المطارات مثؿ )مبادرات الشباؾ الواحد لدى  مف خلبؿ شبكات القنصميات

GAFI  مكانيات الحصوؿ عمى الائتماف الصغير  .Micro Creditوا 
أوضحت استطلبعات آراء المبحوثيف كما أشير سابقاً أف المبحوثيف قد وصفوا مناخ الاستثمار فى  .٘

برامج الحكومة وسياساتيا وكذلؾ  مصر بغير الآمف وغير المضموف وىذا يعكس غياب الثقة فى
ظروؼ الأسواؽ الداخمية وغياب المنافسة .  ولابد وأف تسعى الحكومة لتحسيف ىذه الصورة وبناء 

 الثقة مع المياجر مف خلبؿ آليات الشفافية والمحاسبية.
ات أف متغيرات السياسات الاقتصادية الماكرو كمية ىى محددات ىامة لتدفقات التحويلبت خلبؿ القنو  .ٙ

الرسمية ولذلؾ لابد لسياسة سعر الفائدة الرسمية أف تصمـ لجذب التحويلبت لمقنوات الرسمية وأف 
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تتعدؿ لتعكس الضغوط التضخمية .  أيضا فإف التحويلبت حساسة لمتغيرات والاختلبلات فى سعر 
ولذلؾ ينبغى عمى صناع السياسات أف يكونوا عمى   Exchange Rate Misalignment الصرؼ

 ى بالانحرافات فى مستويات أسعار الصرؼ عف المستويات التوازنية فى الأجؿ الطويؿ. وع
o  إف مستوى التناغـ والتنسيؽ بيف السياسات والقرارات والتنظيميات والمؤسسات المعنية باليجرة

التحديد لشمولى لابد وأف يرتكز عمى ولذلؾ فالمنيج ا، التحويلبت تختمؼ بيف الدوؿ واستخداـ
تقييـ احتياجات سوؽ ية القدرات التنظيمية والمؤسسية ، و تقو ، و للؤىداؼ والأولويات  الواضح
 العمؿ.

o  وجود برامج تدريبية لممياجريف قبؿ الرحيؿ والعودة وعمميات تشاورية متعددة الأطراؼ والمصالح
وذلؾ فضلًب عف ىجرة مدارة ، يمكف أف تسيؿ المزيد مف تدفؽ التحويلبت مف أجؿ التنمية

ولذلؾ فإف اتفاقيات التعاوف والتجارة عمى المستوى  Rights-Basedندة عمى الحقوؽ مست
الثنائى والإقميمى والدولى يمكنيا المساىمة فى ضماف تحقيؽ منافع مف اليجرة وتنظيـ تدفقات 

 ٕٚٓٓويمكف الاستفادة مف الآليات المؤسسية كما وضعتيا بعض الدوؿ عاـ ، التحويلبت
وتيسير نقؿ  Circularية حقوؽ المياجريف وتشجيع اليجرة الدوارة بالنسبة لمصر لحما

 التحويلبت والاعتراؼ المتبادؿ بالأمف الاجتماعى.
o  يمكف الاستفادة مف تجربتى المكسيؾ والسمفادور، وغيرىما مف الدوؿ فى تحسيف أنظمة البنية

ياـ البنؾ المركزى التحتية لمدفوعات التجزئة لمتشجيع الآمف والكؼء لمتحويلبت مف خلبؿ ق
 Micro Financeالمصرى بإنشاء شبكة فروع مف البنوؾ الشعبية ومؤسسات التمويؿ الصغير 

 لتوسيع أنشطتيا فى المناطؽ الريفية ومنخفضة الدخؿ.
 

 رابعاً : عمى مستوى المساعدات الإنمائية الرسمية
صلبح السياسات والمؤسسات فى البمداف المتمقية لم .ٔ مساعدات )ومف ضمنيا مكافحة الفساد وا 

 مصر( حتى يتـ تعظيـ الاستفادة منيا فى دعـ النمو الاقتصادى.
 تخصيص جزء مف السياسات لتغطية التكمفة المعيشية للؤسر الفقيرة )المعونات الغذائية(. .ٕ
 أف يتجو النصيب الأكبر منيا لتمويؿ الاستثمارات العامة فى الزراعة والصناعة . .ٖ
رأس الماؿ البشرى مف خلبؿ دعـ التعميـ باعتباره محركاً رئيسياً لمنمو الحرص عمى الاستثمار فى  .ٗ

 الاقتصادى.
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 ائمة المراجعق

 المراجع بالمغة العربية -أولاً 
أحمد رشاد الشربينى، نحو إدارة فعالة للبحتياطيات الدولية لمصر، سمسمة كراسات السياسات، معيد  .ٔ

 .(ٕٛٔٓ)،  ىرة(، يوليو، القاٛالتخطيط القومى، عدد رقـ )
 . ،(ٕٗٔٓ)ديسمبر ، المعيد المصرفى المصرى، ندوة تحويلبت المغتربيف المصرييف ،أيمف الزىرى  .ٕ
 النشرة الإحصائية الشيرية، أعداد مختمفة تغطى السنوات المذكورة. البنؾ المركزى المصرى، .ٖ
 .،(ٕٛٔٓ)،  ىرةالقا، يناير، ٕٓ٘النشرة الإحصائية الشيرية، العدد  البنؾ المركزى المصرى،  .ٗ

 ، التقرير السنوي، أعداد مختمفة.ىالبنؾ المركزي المصر  .٘
 البنؾ المركزى المصرى، المجمة الاقتصادية، أعداد مختمفة. .ٙ
 ٕٚٔٓ، (ٔ٘الشكؿ )، لعاـ "لمحة عامة عف اتجاىات اليجرة في المنطقة العربيةتقرير اليجرة الدولية  .ٚ
نشرة السنوية لتصاريح العمؿ الصادرة لممصرييف لمعمؿ ال، الجياز المركزى لمتعبئة العامة والاحصاء .ٛ

 . ٕٙٔٓبالخارج عاـ 
النشرة السنوية لممصرييف الذيف حصموا عمى موافقة لميجرة ، الجياز المركزى لمتعبئة العامة والإحصاء .ٜ

 .  ٕٚٔٓبالخارج والمصرييف الحاصميف عمى جنسية أخرى عاـ 
مويؿ التنمية، شبكة المنظمات العربية غير الحكومية التحديات التي تواجو فعالية ت، زينة عبمة .ٓٔ

 .(ٕٚٔٓ)، لمتنمية، بيروت، لبناف
صندوؽ النقد العربى، التقرير الاقتصادى العربى الموحد، الفصؿ العاشر، تحويلبت العامميف بالخارج  .ٔٔ

 .(،ٕ٘ٓٓ)، والتنمية الاقتصادية فى الدوؿ العربية، الإمارات العربية المتحدة
 -تجربة النمو الاقتصادي في البرازيؿ –اقتصادات عالمية ، أمؿ وعبد القادر، منى عبد الحميد، .ٕٔ

 .،(ٕٚٔٓ)، دروس مستفادة، بنؾ الاستثمار القومي، دراسات دورية، العدد السابع، مايو
غادة إماـ عبد المتعاؿ، تحويلبت العامميف فى الخارج وتأثيرىا عمى اقتصاديات الدوؿ النامية مع  .ٖٔ

للبقتصاد المصرى، دراسة مقارنة، رسالة دكتوراه، قسـ الاقتصاد، كمية التجارة، جامعة إشارة خاصة 
 .(،ٕٙٔٓ)، عيف شمس

سعر الصرؼ وعلبقتو بالاستثمارات الأجنبية في مصر، سمسمة  ،)باحث رئيسي(فادية عبد السلبـ  .ٗٔ
 .(ٕٛٔٓ)القاىرة، ، معيد التخطيط القومي، يوليو، (،ٜٕٔقضايا التخطيط والتنمية رقـ )

مجمس الوزراء، مركز المعمومات ودعـ اتخاذ القرار،  السياسات المقترحة لجذب الاستثمار الأجنبى  .٘ٔ
 .(،ٕٗٓٓ)، المباشر إلى مصر، يوليو
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"دور تحويلبت المصرييف فى الخارج فى التنمية الاقتصادية فى المرحمة ،  محمد عاطؼ ىيكؿ .ٙٔ
 .(ٕٚٔٓ)، مقدمة إلى معيد التخطيط القومى ،رسالة ماجستير فى التخطيط والتنمية، الراىنة"

بعض الاختلبلات الييكمية في الاقتصاد المصري مف  ،محمد عبد الشفيع عيسى )باحث رئيسي(  .ٚٔ
معيد التخطيط ، (ٕٕٓ)الجوانب القطاعية والنوعية والدولية، سمسمة قضايا التخطيط والتنمية رقـ 

 . (ٕٓٔٓ)،القومي، مارس 
الاستثمار الأجنبي المباشر في العالـ الثالث ودوره في أزمة الديوف محمد عبد الشفيع عيسى،  .ٛٔ

الخارجية، في: اليقظة العربية، سمسمة مف الكتابات والمقالات تعالج قضايا الفكر القومي، السنة 
 . (ٜٜٛٔ)، الخامسة، العدد التاسع، القاىرة، سبتمبر

ستثمار في المناطؽ الاقتصادية الخاصة التنظيمية للب-الأبعاد التشريعية محمد عبد الشفيع عيسى،  .ٜٔ
في جميورية مصر العربية، في: مصر المعاصرة، مجمة ربع سنوية، الجمعية المصرية للبقتصاد 

 .(ٕٕٓٓ)، ، يوليو/أكتوبر ٛٙٗ-ٚٙٗالساسي والإحصاء والتشريع، العدد 
لبؿ إدارة محمد عبد الشفيع عيسى، تحقيؽ التنمية المستدامة في ظؿ اقتصاديات السوؽ مف خ .ٕٓ

 .ٕٔٔٓ، ٕٔٔٓ/ٕٓٔٓحتى عاـ  ٕٓٓٓالصادرات والواردات في الفترة مف عاـ 
التنمية العربية فى عالـ متغير، ضمف أعماؿ المؤتمر العممى الخامس   ،محمد محمود الإماـ .ٕٔ

بعنواف "الاقتصاد العربى وتحديات القرف ، نوفمبر ٘ٔ-ٗٔلمجمعية العربية لمبحوث الاقتصادية 
 .(ٜٜٛٔ)، شريف" )تحرير سعد حافظ محمود( الواحد والع

تقييـ الأداء الاستثمارى فى مصر، الفصؿ السادس مف "تقرير الاقتصاد  ، محمود محمد عبدالحى .ٕٕ
، " بناء الطاقة الإنتاجية والتنمية فى مصر. معيد التخطيط القومى نوفمبر ٜٕٓٓ-ٕٛٓٓالمصرى 

(ٕٓٔٓ). 

ى مصر، أولويات الاستثمار ف"معيد التخطيط القومي ،  رسالة ماجستير مف، منير عبد الفتاح جمعة .ٖٕ
 .(ٕٛٔٓ)،  سبتمبر ٜٔ، نحو بناء خريطة استثمارية "
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 حؽ الفصؿ الأوؿملا
 ممحؽ خاص بقانوف الاستثمار

 
 ، و الموقؼ مف الاستثمار الأجنبي2017قانوف الاستثمار لعاـ 

 ، وفييا:ديباجة إصدار القانوف -1
ويكوف ، محمى والأجنبى" أيا كاف حجموتسرى أحكاـ ىذا القانوف عمى "الاستثمار الالمادة الأولى: 

الاستثمار وفقاً لأحكاـ ىذا القانوف بنظاـ الاستثمار الداخمى أو بنظاـ المناطؽ الاستثمارية أو بنظاـ 
 المناطؽ الحرة .

، وفي مادتيا الأولى الخاصة بالتعريفات لممصطمحات : الأحكاـ العامة الباب الأوؿ مف القانوف
 الواردة نجد ما يمي: 

يقصد بالأمواؿ جميع انواع الأصوؿ التي تدخؿ في المشروع الاستثماري تكوف ليا قيمة مادية،  -
الأمواؿ الثابتة -ٔسواء كانت نقدية أو عينية أو معنوية، وتشمؿ بصفة خاصة ما يمي: 

حقوؽ الممكية الفكرية والحقوؽ المعنوية ...كبراءات  -ٖالأسيـ ..والسندات.. -ٕوالمنقولة... 
 اع والعلبمات والأسماء التجارية... الاختر 

 ثـ تتسمسؿ بقية أبواب القانوف عمى النحو التالي:
الجيات القائمة عمى  الباب الرابع، نظـ الاستثمار الباب الثالث، ضمانات الاستثمار وحوافزه الباب الثانى

 .تسوية منازعات الاستثماروالباب الخامس ، شئوف الاستثمار
 ذه الأبواب بعضا مما نراه ذا أىمية خاصة، مف وجية نظر الدراسة، كما يأتي.ونتخير ممّا ورد في ى

 الباب الثاني 
 الفصؿ الأوؿ: ضمانات الاستثمار

 :  (3مادة )
 تكفؿ الدولة لممستثمر الأجنبى معاممة مماثمة لتمؾ التى تمنحيا لممستثمر الوطنى.

 : (6مادة )
ستثمارى وتوسيعو وتمويمو مف الخارج دوف قيود وبالعممة لممستثمر الحؽ فى إنشاء و إقامة المشروع الا

دارتو واستخدامو والتصرؼ فيو وجني أرباحو وتحويميا إلى الخارج، ، الأجنبية كما يكوف مف حقو تممكو وا 
وذلؾ دوف الإخلبؿ بحقوؽ الغير. ، وتصفية المشروع وتحويؿ ناتج ىذه التصفية كمو أو بعضو إلى الخارج

تاحة جميع عمميات التحويؿ النقدى المتصؿ بالاستثمار الأجنبى بحرية وبدوف إبطاء إلى وتسمح الدولة بإ
كما تسمح الدولة بتحويؿ العممة إلى عممة قابمة للبستخداـ ، بعممة قابمة لمتحويؿ الحر، أراضييا وخارجيا

 بحرية دوف تأخير .
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 : ( 7مادة )
يحؽ لممشروعات الاستثمارية ، ت المنظمة للبستيرادمع عدـ الإخلبؿ بأحكاـ القوانيف والموائح والقرارا

الخاضعة لأحكاـ ىذا القانوف أف تستورد بذاتيا أو عف طريؽ الغير ما تحتاج إليو فى إنشائيا أو التوسع 
فييا أو تشغيميا، مف المواد الخاـ ومستمزمات الإنتاج والآلات وقطع الغيار ووسائؿ النقؿ المناسبة لطبيعة 

 اجة لقيدىا فى سجؿ المستورديف .دوف ح، نشاطيا
كما يحؽ ليذه المشروعات أف تصدر منتجاتيا بالذات أو بالواسطة دوف ترخيص وبغير حاجة لقيدىا فى 

 سجؿ المصدريف .
وتقوـ المشروعات الاستثمارية التى تقوـ بالاستيراد أو التصدير وفقاً لأحكاـ ىذه المادة سواء بنفسيا أو 

)ىيئة  الاستثمار( بتقرير ربع سنوى عف الكميات والأنواع المستوردة أو  عف طريؽ الغير، بإخطار
 المصدرة بحسب الأحواؿ .

 : (8مادة رقـ )
%( مف إجمالى عدد العامميف ٓٔلممشروع الاستثمارى الحؽ فى استخداـ عامميف أجانب فى حدود نسبة )

، إجمالى عدد العامميف بالمشروعات %( مفٕٓويجوز زيادة ىذه النسبة إلى ما لا يزيد عمى )، بالمشروع
وذلؾ وفقاً لمضوابط و القواعد ، وذلؾ فى حالة عدـ إمكانية استخداـ عمالة وطنية تممؾ المؤىلبت اللبزمة

 التى تبينيا اللبئحة التنفيذية ليذا القانوف .
المجمس يجوز فى بعض المشروعات الاستراتيجية ذات الأىمية الخاصة التى يصدر بتحديدىا قرار مف 

ولمعامميف  -الأعمى )للبستثمار( الاستثناء مف النسب المشار إلييا بشرط مراعاة تدريب العمالة الوطنية
 الأجانب فى المشروع الاستثمارى الحؽ فى تحويؿ مستحقاتيـ المالية كميا أو بعضيا إلى الخارج .

 

 الفصؿ الثانى )مف الباب الثانى(: حوافز الاستثمار
  العامةأولا : الحوافز 

 (10مادة )
الإعفاء مف ضريبة الدمغة ومف رسوـ التوثيؽ والشير لمدة خمس سنوات . كما يتـ الإعفاء لعقود  -

 تسجيؿ الأراضي اللبزمة لإقامة الشركات.. 

وذلؾ عمى جميع ما تستورده مف آلات ، %( مف القيمةٕتحصيؿ ضريبة جمركية بفئة موحدة ) -
 ومعدات وأجيزة لازمة لإنشائيا .

 انيا : الحوافز الخاصةث
 ( :11مادة )

تمنح المشروعات الاستثمارية التى تقاـ بعد العمؿ بيذا القانوف وفقاً لمخريطة الاستثمارية، حافزاً استثمارياً 
 خصماً مف صافى الأرباح الخاضعة لمضريبة عمى النحو الآتى:
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لمناطؽ الجغرافية ويشمؿ ا، %( خصماً مف التكاليؼ الاستثمارية لمقطاع ) أ (ٓ٘نسبة ) -ٔ
 الأكثر احتياجاً لمتنمية طبقا لمخريطة الاستثمارية .

ويشمؿ باقى أنحاء الجميورية ، %( خصماً مف التكاليؼ الاستثمارية لمقطاع )ب(ٖٓنسبة ) -ٕ
 وفقاً لتوزيع أنشطة الاستثمار، وذلؾ لممشروعات الاستثمارية الآتية :

 .المشروعات كثيفة الاستخداـ لمعمالة 

 إلس.. 
%( مف رأس الماؿ المدفوع حتى تاريس بدء ٓٛفى جميع الأحواؿ يجب ألا يجاوز الحافز الاستثمارى )و 

 مزاولة النشاط .. كما يجب ألا تزيد مدة الخصـ عمى سبع سنوات مف تاريس بدء مزاولة النشاط .
 

 ثالثا : الحوافز الإضافية
 (13مادة )

 يجوز منح حوافز إضافية عمى النحو التالى : 
 سماح بإنشاء منافذ جمركية خاصة لصادرات أو واردات المشروع .ال -

تحمؿ الدولة قيمة ما تكمفو المستثمر لتوصيؿ المرافؽ إلى العقار المخصص لممشروع أو جزء  -
 منيا، وذلؾ بعد تشغيؿ المشروع .

 تحمؿ الدولة بجزء مف تكمفة التدريب الفنى لمعامميف . -

روعات الصناعية فى حالة بدء الإنتاج خلبؿ عاميف ردّ نصؼ قيمة الأراضى المخصصة لممش -
 مف تاريس تسميـ الأرض .

تخصيص أراضى بالمجاف لبعض الأنشطة الاستراتيجية وفقاً لمضوابط المقررة قانوناً فى ىذا  -
 الشأف .

كما يجوز بقرار مف مجمس الوزراء، بناء عمى عرض الوزير المختص، استحداث حوافز أخرى غير 
عت الحاجة إلى ذلؾ، و تبيّف اللبئحة التنفيذية قواعد منح الحوافز الإضافية المقررة فى ضريبية كمما د

 ىذه المادة وضوابطو وشروطو.
 

 الفصؿ الثالث )مف الباب الثاني(: المسئولية المجتمعية لممستثمر
 : (15مادة )

باحو السنوية يجوز لممستثمر تحقيقاً لأىداؼ التنمية الشاممة المستدامة تخصيص نسبة مف أر  
لاستخداميا فى إنشاء نظاـ لمتنمية المجتمعية خارج مشروعو الاستثمارى مف خلبؿ مشاركتو فى 

 المجالات الآتية :
 التدريب والبحث العممى . *    حماية البيئة وتحسينيا .  *

 ...ألس .  *
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%( مف أرباحو ٓٔسبتو )ويعدّ ما ينفقو المستثمرمف مبال  فى إحدى ىذه المجالات بما لا يجاوز ن     
السنوية الصافية مف التكاليؼ والمصروفات واجبة الخصْـ ) وفقا لقانوف الضريبة عمى الدخؿ لعاـ 

ٕٓٓ٘.) 
 

 نظـ الاستثمار: باب الثالثال
 : نظاـ الاستثمار الداخمى الفصؿ الأوؿ -

 : نظاـ الاستثمار فى المناطؽ الاستثمارية الفصؿ الثانى -

 الاستثمار فى المناطؽ التكنولوجية: نظاـ  الفصؿ الثالث -

 : المناطؽ الحرةالفصؿ الرابع  -

 والمنشآت وخدمات ما بعد التأسيس أحكاـ تأسيس الشركات :الفصؿ الخامس  -
 

 عف المناطؽ التكنولوجية
 ( :32مادة )

لرئيس مجمس الوزراء بناء عمى اقتراح مجمس إدارة الييئة وبطمب مف الوزير المعنى بشئوف  
وتكنولوجيا المعمومات، الترخيص بإنشاء مناطؽ تكنولوجية فى مجاؿ صناعة تكنولوجيا  الاتصالات

المعمومات والاتصالات بما تشممو مف أنشطة صناعية، وتصميـ وتطوير الالكترونيات ومراكز البيانات 
المكممة ليا وأنشطة التعييد وتطوير البرمجيات والتعميـ التكنولوجى، وغيرىا مف الأنشطة المرتبطة بيا أو 

... 
و لا تخضع جميع الأدوات والميمات والآلات اللبزمة لمزاولة النشاط المرخص بو لممشروعات بجميع 
أنواعيا لمضرائب والرسوـ الجمركية .. وتتمتع المشروعات بالحوافز الخاصة المنصوص عمييا فى المادة 

 ( مف ىذا القانوف.ٔٔ)
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 جداوؿ الفصؿ الأوؿ
 (1جدوؿ رقـ )

 (2017)أكبر عشريف اقتصاداً حسب "البمداف الأـ"  التدفقات الاستثمارية إلى الخارج
 )بالمميوف دولار(

  الدولة  الدولة
 25 سنغافورة 342 الولايات المتحدة

 24 السويد 160 الياباف
 23 ىولندا 125 الصيف

 21 بمجيكا 100 المممكة المتحدة
 19 تايمند 83 ىونج كونج الصيف

 19 أيرلندا 82 نياألما
 14 الإمارات العربية المتحدة 77 كندا
 11 تايواف 58 فرنسا

   41 لوكسمبورج
   41 أسبانيا
   36 روسيا

   32 كوريا الجنوبية
UNCTAD, World Investment 2018, figure 1-6, P.23 

 (2جدوؿ رقـ )
 )بالبميوف دولار( (2017)أكبر عشريف دولة مضيفة  التدفقات الاستثمارية إلى الداخؿ

  الدولة  الدولة
 29 ىونج كونج الصيف 275 الولايات المتحدة

 25 روسيا 136 الصيف
 24 كندا 104 ىونج كونج الصيف
 23 إندونيسيا 63 المممكة المتحدة

 19 أسبانيا 62 البرازيؿ 
 19 )إسرائيؿ( 58 سنغافورة
 17 إيطاليا 50 ىولندا
 17 يةكوريا الجنوب 46 فرنسا
   41 استراليا
   40 سويسرا
   35 اليند

   30 المكسيؾ

                               .UNCTAD, World Investment Report 2018, Figure 1-3, P.21المصدر:               
 
 
 
 
 
 



  منافع وأعباء التمويؿ الخارجى فى مصر 

- 163 - 

 

 (3جدوؿ رقـ )
 2017/2018-2004/2005 تدفقات الاستثمار الأجنبي المباشر )بالمميوف دولار(  -مصر

 
 أعداد مختمفة-المصدر: تقارير البنؾ المركزي المصري

 

 
 
 

بيان
/2004
2005

/2005
2006

2006/2
007

/2007
2008

/2008
2009

/2009
2010

/2010
2011

/2011
2012

/2012
2013

2013/2
014

2014/2
015

2015/2
016

2016/2
017

2017/20
18

صافى تدفقات الاستثمار 
00110531323781136758218939823753411963716932.679167719.5الأجنبي  المباشر

إجمالي تدفقات الاستثمار 
13084178021283611008957411768102741089312913125291334913163الأجنبي  المباشر الداخمة

إجمالي تدفقات الاستثمار 
5444-5433-5596-6542-6774-6520-7786-7386-4250-4723-4566-2031-الأجنبي  المباشر الخارجة
3.96.111.0413.28.16.82.243.84.112.912.5213.30التوزيعات عمى القطاعات 

الاستثمارات الواردة لتأسيس 
0.93.35.26.42.32.72.232.12.42.34.35.14.68شركات أو زيادة رؤوس أموالها
حصيمة بيع شركات واصول 

0.40.92.82.30.30.20.021.70.30.10.120.260انتاجية لغير المقيمين
0.180.111.67.76.78.2-2.51.834.15.43.6البترول

تحويلات واردة لشراء عقارات 
0.10.10.040.40.10.30.130.10.10.10.780.460.42فى مصر بمعرفة غير مقيمين

التوزيعات عمى القطاعات 
122.9202613084178021283611108957411768102741089312546125291334913163الاقتصادية المختمفة

13.7129710551527851.9456.3803.9732.6261215.3282.6423.2776.41316.3الصناعية
0.0724.429.5123.376.3361.630.480.713925.82.80.721.313.163الزراعية
13.95960.5423.8225.5303.8108.8127.220.7238.3745.7186.8120.8592.34الإنشائية
2.5406.823152188440.7873.9114212.7379.2111.5251.3474.8221.2250.1التمويمية
86.6187.1261.5928.4282.5382.6207.2465.1274.4155.1222.9273.5530.3381.73الخدمية
2.469.6429.1193.7121.7246.915841.720.9136.933.950.739.489السياحية

3.72.6192418.5727.362.87139121.122.25838.8447.55الاتصالات وتكنولوجيا 
39394.9138.4305.313486.244.2149.4776.2459.4420.1355.4عقاري
4905809896677577701571017266781573326710.78174.68858.8البترول

20673907305.2537.5996.415301847216829233907.72994.9908.25غير موزع
الاجمالى
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 (4جدوؿ رقـ )
 شركات الاستثمار

 والقائمة حتى نياية الفترة 31/12/2018الى  1/1/2008خلاؿ الفترة مف 
 معايير استخراج البيانات

 القيمة بالمميوف دولار         القطاع : الصناعية

 تصنيؼ النشاط
عدد 

الشركات 
 مؤسسةال

التدفؽ فى 
راس الماؿ 
 المصدر

 مساىمات الدوؿ فى التدفؽ فى رأس الماؿ المصدر

 الاجانب العرب المصرييف
 19.09 10.67 239.78 269.55 433 مناجـ ومحاجر
 1.9 0.04 16.04 17.98 21 تعدينية اخرى
 20.99 10.71 255.82 287.53 454 اجمالى التعديف

 القيمة بالمميوف دولار       الخشبيةالقطاع : 

 تصنيؼ النشاط
عدد 

الشركات 
 المؤسسة

التدفؽ فى راس 
 الماؿ المصدر

 مساىمات الدوؿ فى التدفؽ فى رأس الماؿ المصدر

 الاجانب العرب المصرييف
 1.12- 69.47 144.07 212.42 878 مشروعات الاثاث الخشبى
 39.14 14.39 88.6 142.13 738 منتجات خشبية واخشاب

 0 0.25 4.03 4.27 10 خشبية اخرى
 0 0 0.04 0.04 3 الاخشاب الصناعية
 38.02 84.11 236.74 358.86 1629 أجمالي الخشبية

 

 القيمة بالمميوف دولار       الدوائيةالقطاع : 

عدد الشركات  تصنيؼ النشاط
 المؤسسة

التدفؽ فى راس 
 الماؿ المصدر

 مساىمات الدوؿ فى التدفؽ فى رأس الماؿ
 المصدر

 الاجانب العرب المصرييف
 973.13 53.53- 1058.18 1977.78 852 ادوية

 8.61 11.29 181.97 201.86 404 مستمزمات طبية
 3.52 15.46 14.59 33.57 12 دوائية اخرى

 0.05 0.17 30.52 30.74 101 مستخمصات طبية واعشاب
 0 0.09 10.12 10.21 36 اغذية طبية واغذية اطفاؿ

 0 0 0 0 2 لتصنيع لدى الغيرا
 985.31 26.52- 1295.38 2254.16 1407 جمالي الدوائيةا
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 القيمة بالمميوف دولار       الغذائيةالقطاع : 

عدد الشركات  تصنيؼ النشاط
 المؤسسة

التدفؽ فى راس 
 الماؿ المصدر

 مساىمات الدوؿ فى التدفؽ فى رأس الماؿ المصدر
 الاجانب العرب المصرييف

 291.78 307.73 688.1 1287.61 2445 تصنيع حاصلات زراعية
 445.14 67.43 247.78 760.35 786 اغذية سابقة التجييز
 159.59 87.94 469.71 717.24 858 حموى ومكرونة ونواشؼ

 205.5 58.96 276.8 541.26 374 الباف ومنتجاتيا
 68.73 36.36 393.83 498.92 278 مسمى ودىوف وزيوت

 0.28- 46.43 333.37 379.53 289 احف ومضاربمط
 122.08 11.95 73.61 207.64 75 غذائية اخرى

 58.47 48.84 75.12 182.43 145 مكسبات طعـ ورائحة
 5.32 15.63 121.79 142.74 283 لحوـ واسماؾ مصنعة
 5.69 9.72 115.33 130.74 276 مخازف تبريد وتجميد
 202.49 36.44 199.88- 39.06 226 مياه غازية وطبيعية
 0 0 0.02 0.02 2 التصنيع لدى الغير
 1564.51 727.43 2595.58 4887.54 6037 أجمالي التعديف

 

 القيمة بالمميوف دولار      الغزؿ والنسيجالقطاع : 

 تصنيؼ النشاط
عدد 

الشركات 
 المؤسسة

التدفؽ فى 
راس الماؿ 
 المصدر

 ؿ المصدرمساىمات الدوؿ فى التدفؽ فى رأس الما

 الاجانب العرب المصرييف
 138.91 116.39 359.62 614.91 3591 الملابس الجاىزة

 103.05 97.26 227.02 427.33 1166 مشروعات نسيجية واقمشة
 53.71 51.81 194.27 299.79 694 غزوؿ وخيوط والياؼ

 3.44 19.72 72.84 96 181 صباغة وطباعة وتطريز
 4.06 5.53- 21.15 19.68 44 السجاد والموكيت
 0.61 2.42 5.52 8.55 40 مستمزمات ملابس

 0 1.62 5.83 7.45 20 غزؿ اخرى
 0.78 2.54 2.31 5.63 50 الجوارب والقفازات

 0.92 0.92 3.24 5.08 29 مشروعات البطاطيف
انسجة وغزوؿ وخيوط والياؼ 

 0 0.02 0.19 0.21 4 صناعية
 305.48 287.17 891.99 1484.63 5819 اجمالى الغزؿ والنسيج
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 القٌمة بالملٌون دو ر       الكٌماوٌةالقطاع : 

 تصنٌف النشاط
عدد 

الشركات 
 المؤسسة

التدفق فى 
راس الما  
 المصدر 

 مساهمات الدو  فى التدفق فى رأس الما  المصدر 

 ا جانب  ال رب المصرٌٌن 

 262.96 54.73 1613.76 1931.44 661 كٌماوٌات

 126.14 181.38 689.23 996.75 1212 جات ورقٌة وتغلٌفمنت

 5.34- 176.91 812.64 984.21 3067 منتجات ب ستٌكٌة

 217.75- 249.27- 959.38 492.36 258 اسمدة

 351.67 2.35 73.2 427.22 69 الٌاف زجاجٌة وفٌبرج س

 120.12 36.24 101.75 258.1 110 غازات صناعٌة

 14.65 53.29 148 215.94 389 ربوٌات ودهانات واحبا

 75.87 79.17 55.73 210.77 132 زجاج وحرارٌات

 78.63 28.68 96.83 204.15 491 مستحضرات تجمٌ 

 12.8- 166.52 4.49 158.21 16 كٌماوٌة اخرى

 18.34 6.82 98.74 123.91 432 منظفات

 5.07 7.5 44.39 56.96 492 منتجات جلدٌة

 14.18 7.94 27.08 49.21 42 بطارٌات سائلة وجافة

 2.19 15.71 27.52 45.42 118 اسفن  وبدائ  اخشاب

 8.08 2.21 19.11 29.4 87 زٌوت م دنٌة وشحوم سٌارات

 22.72 9.97- 13.29 26.04 34 ذاتٌة اللصق وغٌر منسوجة

 0.21- 0.87 22.52 23.18 33 مبٌدات

 1.46 1.04 11.03 13.52 91 كاوتشوك ومطاط

 0 0 0.03 0.03 2   والفوما سفن

 74.56 80.31 188.69- 33.82- 59 البتروكٌماوٌات

 940.54 642.43 4630.03 6213 7795 اجمالى الكٌماوٌة
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 القٌمة بالملٌون دو ر       الم دنٌةالقطاع : 
 

 تصنٌف النشاط
عدد 

الشركات 
 المؤسسة

التدفق فى راس 
 الما  المصدر

 و  فى التدفق فى رأس الما  المصدر مساهمات الد

 ا جانب ال رب المصرٌٌن

 219.13 58.82 1546.25 1824.2 1903 تشكٌ  م ادن

 89.13- 22.43 880.09 813.39 70 الحدٌد والصلب

 86.01- 7.53 371 292.51 13 حدٌد تسلٌح

 17.2 50.48 110.89 178.58 679 صناعات م دنٌة

 4.02 5.47- 179.33 177.89 22 هٌاك  صلب

 6.74 9.01 120.63 136.37 278 استانلس ستٌ  والومنٌوم

 0.68 15.33 108.98 124.99 80 اس ك

 0.96 14.27 82.78 98.01 93 مجوهرات ومنتجات مشغولة

 0.78 0.23- 30.85 31.39 101 اثاث م دنى

 0.59 0.04- 19.11 19.67 83 مسامٌر وصوامٌ 

 172.13 3449.91 3697 3322 اجمالى الم دنٌة
 

74.96 

 القيمة بالمميوف دولار       اليندسيةالقطاع : 

عدد الشركات  تصنيؼ النشاط
 المؤسسة

التدفؽ فى راس 
 الماؿ المصدر

 مساىمات الدوؿ فى التدفؽ فى رأس الماؿ المصدر

 العرب المصرييف
 الاجانب

 
 79.64 128.71 674.11 882.47 716 ادوات  كيربائية واناره
 166.26 95.48 524.19 785.93 689 اجيزة كيربائية ومنزلية

سيارات ووسائؿ النقؿ 
 31.11 20.83 664.61 716.55 336 وصناعتيا المغذية

 75.81 17.31 499.36 592.48 672 معدات والات وقطع غيارىا
 10.39 5.66 70.32 86.37 248 الكترونيات

 1.62 1.67 46.44 49.74 20 ىندسة اخرى

 24.25- 0.63 62.65 39.04 89 اجيزة تكييؼ وتبريد

 5.65 0.72 22.9 29.27 39 طممبات والات رفع

 10.98 1.48 16.44 28.9 124 اجيزة تعمؿ بطاقة شمسية

 1.85 4.77 15.96 22.58 37 سفف وقوارب ولنشات

 4.39 0.7 3.81 8.89 31 مصاعد
مناطؽ تكنولوجية وحضانات 

 0 0.01 1.84 1.85 6 عممية

 363.45 277.97 2602.63 3244.07 3007 اجمالى اليندسيو
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 القيمة بالمميوف دولار       مواد البناءالقطاع : 

عدد الشركات  تصنٌف النشاط
 المؤسسة

التدفق فى راس 
 الما  المصدر

 مساهمات الدو  فى التدفق فى رأس الما  المصدر

 ا جانب ال رب المصرٌٌن

 445.81 46.76 844.8 1337.37 16 اسمنت

 76.77 0.24 541.83 618.84 137 سٌرامٌك وادوات صحٌة

منتجات اسمنتٌة 
 6.11 55.04 330.87 392.02 363 وخرسانٌة

 28.31 10.74 260.89 299.95 1194 رخام ومنتجاته

 2.27 1.63- 85.93 86.57 578 طوب

 1.06 3.83 75.44 80.33 185 مواد بناء

 0 0 0.4 0.4 8 طوب اسمنتى

 0.08 0 0 0.08 1 ادوات صحٌة

 560.41 114.98 2140.16 2815.56 2482 اجمالى مواد البناء

 4853.67 2290.41 18098.24 25242.35 31952 ا جمالى           
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 ملاحؽ الفصؿ الثالث 

 الأساسية الوسط لحسابى والانحراؼ المعيارى لممتغيراتنتائج أولا: 

  

حجـ 
تحويلات 
العامميف 
 بالخارج
 
 

الاستثمار 
الأجنبى 
 المباشر
 
 
 

إجمالى 
الديف 
 الخارجى
 
 
 

حجـ 
المساعدات 
 الرسمية
 
 
 

إستثمارات 
 -الحافظة 
صافى 
 تدفقات
 
 

القروض 
متوسطة 
وطويمة 
الأجؿ 
بالمميار 
 دولار

تسييلات 
المورديف 
قصيرة الأجؿ 
)صافى( 
 بالمميار دولار

صافى 
الإقتراض 

رجى الخا
 بالمميار دولار

الوسط 
 الحسابى 

12.500 11.800 34.300 .800 -.225 0.382 2.394 3.032 
الإنحراف 
 الم ٌاري

7.295 4.099 19.134 2.702 6.361 2.317 1.436 3.368 
         

 نتائج علاقات الإرتباط بيف المتغيراتثانيا: 
 تحويلات العامميف وسعر الصرؼ

Model summery 

Model R R Square 
Adjusted R 

Square 

  
Std. Error of 
the Estimate 

1 .692a .479 .439   5.46388 

a. Predictors: (Constant), مقاب  الدو ر(متوسط مرجح للفترة س ر الصرف )عدد وحدات ال ملة المحلٌة 

 تحويلات العامميف والميزاف التجاري 
Model summery 

R R Square Adjusted R Square 

  Std. 
Error of 

the 
Estimate 

.924
a

 .853 .842   2.90358 

 a. Predictors: (Constant), المٌزان التجاري 

 

 حجـ اليجرة والبطالة 
Model summery 

Model R R Square Adjusted R Square 

  
Std. Error of 
the Estimate 

1 .548a .300 .246   80.14790 

a.  b.  c. Predictors: (Constant),  (م د  البطالة )  من إجمالى قوة ال م 
 فً يعاندت انقُى انًفقىدة Linear Interpolation* حى اعخخذاو 

  م د  البطالة وتصارٌح ال م 
Model summery 

Model R 

R 

Square 

Adjusted 

R Square 

  
Std. Error of the 

Estimate 

1 .454
a

 .206 .140   1.61805 

a. Predictors: (Constant), بالخارج عدد تصارٌح ال م  الصادرة للمصرٌٌن 
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  حجم الهجرة الدولٌة وتصارٌح ال م 
Model summery 

Model 

R 

 

R 

Square 

Adjusted 

R Square 

  Std. 

Error of 

the 

Estimate 

1 .913
a

 .834 .820   87.97516 

a. Predictors: (Constant), حجم الهجرة الدولٌة 
 فجوة التموٌ تحوٌ ت ال املٌن و 

Model summery 

Model R R Square Adjusted R Square 

Std. Error of the 

Estimate 

1 .927
a

 .860 .849 2.83518 

a. Predictors: (Constant),  ٌفجوة التمو 
 

 تحوٌ ت ال املٌن وم د  نمو النات  المحلى الإجمالى 
Model summery 

Model R R Square 

Adjusted R 

Square 

Std. Error of the 

Estimate 

1 .437
a

 .191 .129 6.80931 

a. Predictors: (Constant), م د  نمو النات  المحلى الإجمالى 

 

 ًححىَلاث انعايهٍُ وصافً الإقخشاض انخاسخ 

Correlations 

 

صافً 

الاقخشاض 

 بانًهُاس دولاس

حدى ححىَلاث 

انعايهٍُ بانخاسج 

 بانًهُاس دولاس

 بانًهُاس دولاسصافً الاقخشاض 

Pearson Correlation 1 .622
*

 

Sig. (2-tailed) 
 

.013 

N 15 15 

حدى ححىَلاث انعايهٍُ بانخاسج بانًهُاس 

 دولاس

Pearson Correlation .622
*

 1 

Sig. (2-tailed) .013 
 

N 15 15 

* Correlation is significant at the 0.05 level (2-tailed). 
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 رابعصؿ اللاحؽ الفم

لدوؿ المستوى الأدنى  GDPG( نتائج اختبار جذر الوحدة لمتغير معدؿ النمو فى الناتج المحمى الإجمالى الحقيقى 1جدوؿ رقـ )
 (2017-2000مف شريحة الدخؿ المتوسط خلاؿ الفترة )

 فى المستوى:

Pool unit root test: Summary 

Series: EGYPTGDPG, TUNISIAGDPG, MOROCCOGDPG, SUDANGDPG,

        INDIAGDPG, INDONESIAGDPG, GEORGIAGDPG, UKRAINEGDPG

Date: 02/22/19   Time: 19:41

Sample: 2000 2017

Exogenous variables: Individual effects, individual linear trends

Automatic selection of maximum lags

Automatic lag length selection based on SIC: 0 to 3

Newey-West automatic bandwidth selection and Bartlett kernel

Cross-

Method Statistic Prob.** sections Obs

Null: Unit root (assumes common unit root process) 

Levin, Lin & Chu t* -6.97479  0.0000  8  132

Breitung t-stat -5.30326  0.0000  8  124

Null: Unit root (assumes individual unit root process) 

Im, Pesaran and Shin W-stat -6.13053  0.0000  8  132

ADF - Fisher Chi-square  55.0911  0.0000  8  132

PP - Fisher Chi-square  56.7318  0.0000  8  136

** Probabilities for Fisher tests are computed using an asymptotic Chi

        -square distribution. All other tests assume asymptotic normality. 
 Eviews10المصدر: مخرجات برنامج      

 

لدوؿ المستوى الأدنى مف شريحة الدخؿ المتوسط  FDI الاستثمار الأجنبى المباشروحدة لمتغير ( نتائج اختبار جذر ال2جدوؿ رقـ )
 (2017-2000خلاؿ الفترة )

 فى المستوى:

Pool unit root test: Summary 

Series: EGYPTFDI, TUNISIAFDI, MOROCCOFDI, SUDANFDI, INDIAFDI,

        INDONESIAFDI, GEORGIAFDI, UKRAINEFDI

Date: 02/22/19   Time: 19:45

Sample: 2000 2017

Exogenous variables: Individual effects, individual linear trends

Automatic selection of maximum lags

Automatic lag length selection based on SIC: 0 to 3

Newey-West automatic bandwidth selection and Bartlett kernel

Cross-

Method Statistic Prob.** sections Obs

Null: Unit root (assumes common unit root process) 

Levin, Lin & Chu t* -2.28119  0.0113  8  129

Breitung t-stat -3.52690  0.0002  8  121

Null: Unit root (assumes individual unit root process) 

Im, Pesaran and Shin W-stat -2.78062  0.0027  8  129

ADF - Fisher Chi-square  33.0830  0.0072  8  129

PP - Fisher Chi-square  22.9956  0.1139  8  136

** Probabilities for Fisher tests are computed using an asymptotic Chi

        -square distribution. All other tests assume asymptotic normality. 
 Eviews10المصدر: مخرجات برنامج       
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مف شريحة الدخؿ المتوسط  لدوؿ المستوى الأدنى RM تحويلات العامميف بالخارج( نتائج اختبار جذر الوحدة لمتغير 3جدوؿ رقـ )
 (2017-2000خلاؿ الفترة )

 فى الفرق ا و : -ب فى المستوى: -أ

Pool unit root test: Summary 

Series: EGYPTRM, TUNISIARM, MOROCCORM, SUDANRM, INDIARM,

        INDONESIARM, GEORGIARM, UKRAINERM

Date: 02/22/19   Time: 19:50

Sample: 2000 2017

Exogenous variables: Individual effects, individual linear trends

Automatic selection of maximum lags

Automatic lag length selection based on SIC: 0 to 1

Newey-West automatic bandwidth selection and Bartlett kernel

Cross-

Method Statistic Prob.** sections Obs

Null: Unit root (assumes common unit root process) 

Levin, Lin & Chu t* -0.21843  0.4135  8  135

Breitung t-stat -0.22656  0.4104  8  127

Null: Unit root (assumes individual unit root process) 

Im, Pesaran and Shin W-stat -0.10970  0.4563  8  135

ADF - Fisher Chi-square  15.3766  0.4972  8  135

PP - Fisher Chi-square  22.3365  0.1327  8  136

** Probabilities for Fisher tests are computed using an asymptotic Chi

        -square distribution. All other tests assume asymptotic normality. 

Pool unit root test: Summary 

Series: EGYPTRM, TUNISIARM, MOROCCORM, SUDANRM, INDIARM,

        INDONESIARM, GEORGIARM, UKRAINERM

Date: 02/22/19   Time: 19:51

Sample: 2000 2017

Exogenous variables: Individual effects, individual linear trends

Automatic selection of maximum lags

Automatic lag length selection based on SIC: 0 to 2

Newey-West automatic bandwidth selection and Bartlett kernel

Cross-

Method Statistic Prob.** sections Obs

Null: Unit root (assumes common unit root process) 

Levin, Lin & Chu t* -8.91095  0.0000  8  126

Breitung t-stat -2.61356  0.0045  8  118

Null: Unit root (assumes individual unit root process) 

Im, Pesaran and Shin W-stat -7.00011  0.0000  8  126

ADF - Fisher Chi-square  67.3626  0.0000  8  126

PP - Fisher Chi-square  68.4328  0.0000  8  128

** Probabilities for Fisher tests are computed using an asymptotic Chi

        -square distribution. All other tests assume asymptotic normality. 
 Eviews10المصدر: مخرجات برنامج       

 

لدوؿ المستوى الأدنى مف شريحة الدخؿ  ODAالمساعدات الإنمائية الرسمية ( نتائج اختبار جذر الوحدة لمتغير 4جدوؿ رقـ )
 (2017-2000) المتوسط خلاؿ الفترة

 فى المستوى:

Pool unit root test: Summary 

Series: EGYPTODA, TUNISIAODA, MOROCCOODA, SUDANODA,

        INDIAODA, INDONESIAODA, GEORGIAODA, UKRAINEODA

Date: 02/22/19   Time: 19:53

Sample: 2000 2017

Exogenous variables: Individual effects, individual linear trends

Automatic selection of maximum lags

Automatic lag length selection based on SIC: 0 to 3

Newey-West automatic bandwidth selection and Bartlett kernel

Cross-

Method Statistic Prob.** sections Obs

Null: Unit root (assumes common unit root process) 

Levin, Lin & Chu t* -2.82508  0.0024  8  129

Breitung t-stat  1.84798  0.9677  8  121

Null: Unit root (assumes individual unit root process) 

Im, Pesaran and Shin W-stat -2.55395  0.0053  8  129

ADF - Fisher Chi-square  34.0357  0.0054  8  129

PP - Fisher Chi-square  31.3094  0.0123  8  136

** Probabilities for Fisher tests are computed using an asymptotic Chi

        -square distribution. All other tests assume asymptotic normality. 
 Eviews10المصدر: مخرجات برنامج       
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لدوؿ المستوى الأدنى مف شريحة الدخؿ المتوسط خلاؿ  EDرصيد الديف الخارجى( نتائج اختبار جذر الوحدة لمتغير 5جدوؿ رقـ )
 (2017-2000الفترة )

 فى الفرق ا و : -ب فى المستوى: -أ

Pool unit root test: Summary 

Series: EGYPTED, TUNISIAED, MOROCCOED, SUDANED, INDIAED,

        INDONESIAED, GEORGIAED, UKRAINEED

Date: 02/22/19   Time: 19:58

Sample: 2000 2017

Exogenous variables: Individual effects, individual linear trends

Automatic selection of maximum lags

Automatic lag length selection based on SIC: 0 to 2

Newey-West automatic bandwidth selection and Bartlett kernel

Cross-

Method Statistic Prob.** sections Obs

Null: Unit root (assumes common unit root process) 

Levin, Lin & Chu t* -2.54311  0.0055  8  130

Breitung t-stat  3.70408  0.9999  8  122

Null: Unit root (assumes individual unit root process) 

Im, Pesaran and Shin W-stat  0.74688  0.7724  8  130

ADF - Fisher Chi-square  19.0361  0.2668  8  130

PP - Fisher Chi-square  14.3843  0.5701  8  136

** Probabilities for Fisher tests are computed using an asymptotic Chi

        -square distribution. All other tests assume asymptotic normality. 

Pool unit root test: Summary 

Series: EGYPTED, TUNISIAED, MOROCCOED, SUDANED, INDIAED,

        INDONESIAED, GEORGIAED, UKRAINEED

Date: 02/22/19   Time: 19:59

Sample: 2000 2017

Exogenous variables: Individual effects, individual linear trends

Automatic selection of maximum lags

Automatic lag length selection based on SIC: 0 to 2

Newey-West automatic bandwidth selection and Bartlett kernel

Cross-

Method Statistic Prob.** sections Obs

Null: Unit root (assumes common unit root process) 

Levin, Lin & Chu t* -2.90725  0.0018  8  125

Breitung t-stat -0.44244  0.3291  8  117

Null: Unit root (assumes individual unit root process) 

Im, Pesaran and Shin W-stat -1.67078  0.0474  8  125

ADF - Fisher Chi-square  26.2372  0.0508  8  125

PP - Fisher Chi-square  30.1222  0.0174  8  128

** Probabilities for Fisher tests are computed using an asymptotic Chi

        -square distribution. All other tests assume asymptotic normality. 
 Eviews10رجات برنامج المصدر: مخ      

 

لدوؿ المستوى الأدنى مف شريحة الدخؿ المتوسط خلاؿ  GCF  التكويف الرأسمالى الثابت( نتائج اختبار جذر الوحدة لمتغير 6رقـ )
 (2017-2000الفترة )

 فى الفرق ا و : -ب فى المستوى: -أ 

Pool unit root test: Summary 

Series: EGYPTGCF, TUNISIAGCF, MOROCCOGCF, SUDANGCF,

        INDIAGCF, INDONESIAGCF, GEORGIAGCF, UKRAINEGCF

Date: 02/22/19   Time: 20:01

Sample: 2000 2017

Exogenous variables: Individual effects, individual linear trends

Automatic selection of maximum lags

Automatic lag length selection based on SIC: 0 to 3

Newey-West automatic bandwidth selection and Bartlett kernel

Cross-

Method Statistic Prob.** sections Obs

Null: Unit root (assumes common unit root process) 

Levin, Lin & Chu t* -0.25747  0.3984  8  132

Breitung t-stat -0.09507  0.4621  8  124

Null: Unit root (assumes individual unit root process) 

Im, Pesaran and Shin W-stat  1.00003  0.8414  8  132

ADF - Fisher Chi-square  10.5496  0.8364  8  132

PP - Fisher Chi-square  4.58444  0.9975  8  136

** Probabilities for Fisher tests are computed using an asymptotic Chi

        -square distribution. All other tests assume asymptotic normality. 

Pool unit root test: Summary 

Series: EGYPTGCF, TUNISIAGCF, MOROCCOGCF, SUDANGCF,

        INDIAGCF, INDONESIAGCF, GEORGIAGCF, UKRAINEGCF

Date: 02/22/19   Time: 20:03

Sample: 2000 2017

Exogenous variables: Individual effects, individual linear trends

Automatic selection of maximum lags

Automatic lag length selection based on SIC: 0 to 1

Newey-West automatic bandwidth selection and Bartlett kernel

Cross-

Method Statistic Prob.** sections Obs

Null: Unit root (assumes common unit root process) 

Levin, Lin & Chu t* -7.46124  0.0000  8  124

Breitung t-stat -5.21451  0.0000  8  116

Null: Unit root (assumes individual unit root process) 

Im, Pesaran and Shin W-stat -4.17324  0.0000  8  124

ADF - Fisher Chi-square  43.6931  0.0002  8  124

PP - Fisher Chi-square  44.9173  0.0001  8  128

** Probabilities for Fisher tests are computed using an asymptotic Chi

        -square distribution. All other tests assume asymptotic normality. 
 Eviews10المصدر: مخرجات برنامج       
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لدوؿ المستوى الأدنى مف شريحة الدخؿ المتوسط خلاؿ  TOT معدؿ التبادؿ التجارى ر جذر الوحدة لمتغير ( نتائج اختبا7رقـ )
 (2017-2000الفترة )

 فى الفرق ا و : -ب فى المستوى: -أ 

Pool unit root test: Summary 

Series: EGYPTTOT, TUNISIATOT, MOROCCOTOT, SUDANTOT, INDIATOT,

        INDONESIATOT, GEORGIATOT, UKRAINETOT

Date: 02/22/19   Time: 20:04

Sample: 2000 2017

Exogenous variables: Individual effects, individual linear trends

Automatic selection of maximum lags

Automatic lag length selection based on SIC: 0 to 3

Newey-West automatic bandwidth selection and Bartlett kernel

Cross-

Method Statistic Prob.** sections Obs

Null: Unit root (assumes common unit root process) 

Levin, Lin & Chu t* -1.45495  0.0728  8  129

Breitung t-stat  0.93308  0.8246  8  121

Null: Unit root (assumes individual unit root process) 

Im, Pesaran and Shin W-stat  0.71987  0.7642  8  129

ADF - Fisher Chi-square  11.9331  0.7486  8  129

PP - Fisher Chi-square  10.4019  0.8448  8  136

** Probabilities for Fisher tests are computed using an asymptotic Chi

        -square distribution. All other tests assume asymptotic normality. 

Pool unit root test: Summary 

Series: EGYPTTOT, TUNISIATOT, MOROCCOTOT, SUDANTOT, INDIATOT,

        INDONESIATOT, GEORGIATOT, UKRAINETOT

Date: 02/22/19   Time: 20:04

Sample: 2000 2017

Exogenous variables: Individual effects, individual linear trends

Automatic selection of maximum lags

Automatic lag length selection based on SIC: 0 to 2

Newey-West automatic bandwidth selection and Bartlett kernel

Cross-

Method Statistic Prob.** sections Obs

Null: Unit root (assumes common unit root process) 

Levin, Lin & Chu t* -6.76036  0.0000  8  121

Breitung t-stat -4.61047  0.0000  8  113

Null: Unit root (assumes individual unit root process) 

Im, Pesaran and Shin W-stat -7.26495  0.0000  8  121

ADF - Fisher Chi-square  70.3397  0.0000  8  121

PP - Fisher Chi-square  103.966  0.0000  8  128

** Probabilities for Fisher tests are computed using an asymptotic Chi

        -square distribution. All other tests assume asymptotic normality. 
 Eviews10المصدر: مخرجات برنامج       

 

لدوؿ المستوى الأدنى مف شريحة الدخؿ المتوسط  MYS رأس الماؿ البشرىمتوسط ( نتائج اختبار جذر الوحدة لمتغير 8رقـ )
 (2017-2000خلاؿ الفترة )

 فى الفرق ا و : -ب فى المستوى: -أ 

Pool unit root test: Summary 

Series: EGYPTMYS, TUNISIAMYS, MOROCCOMYS, SUDANMYS, INDIAMYS,

        INDONESIAMYS, GEORGIAMYS, UKRAINEMYS

Date: 02/22/19   Time: 20:05

Sample: 2000 2017

Exogenous variables: Individual effects, individual linear trends

Automatic selection of maximum lags

Automatic lag length selection based on SIC: 0 to 3

Newey-West automatic bandwidth selection and Bartlett kernel

Cross-

Method Statistic Prob.** sections Obs

Null: Unit root (assumes common unit root process) 

Levin, Lin & Chu t*  1.43846  0.9248  8  130

Breitung t-stat  2.26508  0.9882  8  122

Null: Unit root (assumes individual unit root process) 

Im, Pesaran and Shin W-stat  1.89483  0.9709  8  130

ADF - Fisher Chi-square  11.6400  0.7684  8  130

PP - Fisher Chi-square  8.53130  0.9315  8  136

** Probabilities for Fisher tests are computed using an asymptotic Chi

        -square distribution. All other tests assume asymptotic normality. 

Pool unit root test: Summary 

Series: EGYPTMYS, TUNISIAMYS, MOROCCOMYS, SUDANMYS, INDIAMYS,

        INDONESIAMYS, GEORGIAMYS, UKRAINEMYS

Date: 02/22/19   Time: 20:06

Sample: 2000 2017

Exogenous variables: Individual effects, individual linear trends

Automatic selection of maximum lags

Automatic lag length selection based on SIC: 0 to 2

Newey-West automatic bandwidth selection and Bartlett kernel

Cross-

Method Statistic Prob.** sections Obs

Null: Unit root (assumes common unit root process) 

Levin, Lin & Chu t* -9.16517  0.0000  8  126

Breitung t-stat -2.28932  0.0110  8  118

Null: Unit root (assumes individual unit root process) 

Im, Pesaran and Shin W-stat -6.74676  0.0000  8  126

ADF - Fisher Chi-square  65.7138  0.0000  8  126

PP - Fisher Chi-square  80.7437  0.0000  8  128

** Probabilities for Fisher tests are computed using an asymptotic Chi

        -square distribution. All other tests assume asymptotic normality. 
 Eviews10المصدر: مخرجات برنامج       
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لدوؿ المستوى الأدنى مف شريحة الدخؿ  Fixed Effect Model( نتائج تقدير معممات نموذج الأثر الثابت 9جدوؿ رقـ )
 ( 2017-2000متوسط خلاؿ الفترة )ال

 
 Eviews10المصدر: مخرجات برنامج    

 

لدوؿ المستوى الأدنى مف  Random Effect Model (REM)( نتائج تقدير معممات نموذج الأثر العشوائى 10جدوؿ رقـ )
 ( 2017-2000شريحة الدخؿ المتوسط خلاؿ الفترة )

 
 Eviews10المصدر: مخرجات برنامج        
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لممفاضمة بيف تقديرات نموذج الأثر الثابت ونموذج الأثر العشوائى لدوؿ المستوى  (Hausman)( نتائج اختبار 11جدوؿ رقـ )
 ( 2017-2000الأدنى مف شريحة الدخؿ المتوسط خلاؿ الفترة )

 

 Eviews10المصدر: مخرجات برنامج 

لدوؿ المستوى الأعمى  GDPGفى الناتج المحمى الإجمالى الحقيقى  ( نتائج اختبار جذر الوحدة لمتغير معدؿ النمو12جدوؿ رقـ )
 (2017-2000مف شريحة الدخؿ المتوسط خلاؿ الفترة )

 فى المستوى:

Pool unit root test: Summary 

Series: JORDANGDPG, ALGERIAGDPG, SAFRICAGDPG, CHINAGDPG,

        MALAYSIAGDPG, MEXICOGDPG, TURKEYGDPG, BRAZILGDPG

Date: 02/22/19   Time: 21:04

Sample: 2000 2017

Exogenous variables: Individual effects, individual linear trends

Automatic selection of maximum lags

Automatic lag length selection based on SIC: 0 to 3

Newey-West automatic bandwidth selection and Bartlett kernel

Cross-

Method Statistic Prob.** sections Obs

Null: Unit root (assumes common unit root process) 

Levin, Lin & Chu t* -6.55158  0.0000  8  130

Breitung t-stat -2.51016  0.0060  8  122

Null: Unit root (assumes individual unit root process) 

Im, Pesaran and Shin W-stat -5.05678  0.0000  8  130

ADF - Fisher Chi-square  53.5767  0.0000  8  130

PP - Fisher Chi-square  44.0554  0.0002  8  136

** Probabilities for Fisher tests are computed using an asymptotic Chi

        -square distribution. All other tests assume asymptotic normality. 
 Eviews10المصدر: مخرجات برنامج      

 

ف شريحة الدخؿ لدوؿ المستوى الأعمى م FDI الاستثمار الأجنبى المباشر( نتائج اختبار جذر الوحدة لمتغير 13جدوؿ رقـ )
 (2017-2000المتوسط خلاؿ الفترة )

 فى المستوى:

Pool unit root test: Summary 

Series: JORDANFDI, ALGERIAFDI, SAFRICAFDI, CHINAFDI, MALAYSIAFDI,

        MEXICOFDI, TURKEYFDI, BRAZILFDI

Date: 02/22/19   Time: 21:05

Sample: 2000 2017

Exogenous variables: Individual effects, individual linear trends

Automatic selection of maximum lags

Automatic lag length selection based on SIC: 0 to 3

Newey-West automatic bandwidth selection and Bartlett kernel

Cross-

Method Statistic Prob.** sections Obs

Null: Unit root (assumes common unit root process) 

Levin, Lin & Chu t* -6.25475  0.0000  8  131

Breitung t-stat -3.14541  0.0008  8  123

Null: Unit root (assumes individual unit root process) 

Im, Pesaran and Shin W-stat -4.11717  0.0000  8  131

ADF - Fisher Chi-square  45.3213  0.0001  8  131

PP - Fisher Chi-square  58.3002  0.0000  8  136

** Probabilities for Fisher tests are computed using an asymptotic Chi

        -square distribution. All other tests assume asymptotic normality. 
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لدوؿ المستوى الأعمى مف شريحة الدخؿ  RM تحويلات العامميف بالخارج( نتائج اختبار جذر الوحدة لمتغير 14جدوؿ رقـ )
 (2017-2000المتوسط خلاؿ الفترة )

 فى المستوى:

Pool unit root test: Summary 

Series: JORDANRM, ALGERIARM, SAFRICARM, CHINARM, MALAYSIARM,

        MEXICORM, TURKEYRM, BRAZILRM

Date: 02/22/19   Time: 21:07

Sample: 2000 2017

Exogenous variables: Individual effects, individual linear trends

Automatic selection of maximum lags

Automatic lag length selection based on SIC: 0 to 3

Newey-West automatic bandwidth selection and Bartlett kernel

Cross-

Method Statistic Prob.** sections Obs

Null: Unit root (assumes common unit root process) 

Levin, Lin & Chu t* -21.0992  0.0000  8  125

Breitung t-stat -4.03630  0.0000  8  117

Null: Unit root (assumes individual unit root process) 

Im, Pesaran and Shin W-stat -11.1964  0.0000  8  125

ADF - Fisher Chi-square  43.2239  0.0003  8  125

PP - Fisher Chi-square  20.1686  0.2127  8  136

** Probabilities for Fisher tests are computed using an asymptotic Chi

        -square distribution. All other tests assume asymptotic normality. 
 Eviews10المصدر: مخرجات برنامج         

 
لدوؿ المستوى الأعمى مف شريحة الدخؿ  ODAالمساعدات الإنمائية الرسمية ( نتائج اختبار جذر الوحدة لمتغير 15جدوؿ رقـ )

 (2017-2000المتوسط خلاؿ الفترة )
 فى الفرق ا و : -ب فى المستوى: -أ

Pool unit root test: Summary 

Series: JORDANODA, ALGERIAODA, SAFRICAODA, CHINAODA,

        MALAYSIAODA, MEXICOODA, TURKEYODA, BRAZILODA

Date: 02/22/19   Time: 21:11

Sample: 2000 2017

Exogenous variables: Individual effects

Automatic selection of maximum lags

Automatic lag length selection based on SIC: 0 to 1

Newey-West automatic bandwidth selection and Bartlett kernel

Cross-

Method Statistic Prob.** sections Obs

Null: Unit root (assumes common unit root process) 

Levin, Lin & Chu t* -3.15232  0.0008  8  133

Null: Unit root (assumes individual unit root process) 

Im, Pesaran and Shin W-stat -1.20112  0.1149  8  133

ADF - Fisher Chi-square  24.0727  0.0879  8  133

PP - Fisher Chi-square  31.7885  0.0107  8  136

** Probabilities for Fisher tests are computed using an asymptotic Chi

        -square distribution. All other tests assume asymptotic normality. 

Pool unit root test: Summary 

Series: JORDANODA, ALGERIAODA, SAFRICAODA, CHINAODA,

        MALAYSIAODA, MEXICOODA, TURKEYODA, BRAZILODA

Date: 02/22/19   Time: 21:13

Sample: 2000 2017

Exogenous variables: Individual effects, individual linear trends

Automatic selection of maximum lags

Automatic lag length selection based on SIC: 0 to 2

Newey-West automatic bandwidth selection and Bartlett kernel

Cross-

Method Statistic Prob.** sections Obs

Null: Unit root (assumes common unit root process) 

Levin, Lin & Chu t* -12.7336  0.0000  8  126

Breitung t-stat -5.47823  0.0000  8  118

Null: Unit root (assumes individual unit root process) 

Im, Pesaran and Shin W-stat -11.9251  0.0000  8  126

ADF - Fisher Chi-square  109.932  0.0000  8  126

PP - Fisher Chi-square  130.112  0.0000  8  128

** Probabilities for Fisher tests are computed using an asymptotic Chi

        -square distribution. All other tests assume asymptotic normality. 
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لدوؿ المستوى الأعمى مف شريحة الدخؿ المتوسط خلاؿ الفترة  EDرصيد الديف الخارجى( نتائج اختبار جذر الوحدة لمتغير 16جدوؿ رقـ )
(2000-2017) 

 فى الفرق ا و : -ب فى المستوى: -أ

Pool unit root test: Summary 

Series: JORDANED, ALGERIAED, SAFRICAED, CHINAED, MALAYSIAED,

        MEXICOED, TURKEYED, BRAZILED

Date: 02/22/19   Time: 21:09

Sample: 2000 2017

Exogenous variables: Individual effects, individual linear trends

Automatic selection of maximum lags

Automatic lag length selection based on SIC: 0 to 3

Newey-West automatic bandwidth selection and Bartlett kernel

Cross-

Method Statistic Prob.** sections Obs

Null: Unit root (assumes common unit root process) 

Levin, Lin & Chu t* -0.39042  0.3481  8  132

Breitung t-stat  1.07969  0.8599  8  124

Null: Unit root (assumes individual unit root process) 

Im, Pesaran and Shin W-stat  1.97456  0.9758  8  132

ADF - Fisher Chi-square  7.46215  0.9633  8  132

PP - Fisher Chi-square  4.09268  0.9987  8  136

** Probabilities for Fisher tests are computed using an asymptotic Chi

        -square distribution. All other tests assume asymptotic normality. 

Pool unit root test: Summary 

Series: JORDANED, ALGERIAED, SAFRICAED, CHINAED, MALAYSIAED,

        MEXICOED, TURKEYED, BRAZILED

Date: 02/22/19   Time: 21:10

Sample: 2000 2017

Exogenous variables: Individual effects, individual linear trends

Automatic selection of maximum lags

Automatic lag length selection based on SIC: 0 to 2

Newey-West automatic bandwidth selection and Bartlett kernel

Cross-

Method Statistic Prob.** sections Obs

Null: Unit root (assumes common unit root process) 

Levin, Lin & Chu t* -5.84778  0.0000  8  122

Breitung t-stat -3.04517  0.0012  8  114

Null: Unit root (assumes individual unit root process) 

Im, Pesaran and Shin W-stat -6.06447  0.0000  8  122

ADF - Fisher Chi-square  60.3478  0.0000  8  122

PP - Fisher Chi-square  82.3137  0.0000  8  128

** Probabilities for Fisher tests are computed using an asymptotic Chi

        -square distribution. All other tests assume asymptotic normality. 
 Eviews10المصدر: مخرجات برنامج       

 
لدوؿ المستوى الأعمى مف شريحة الدخؿ المتوسط خلاؿ الفترة  GCF  لتكويف الرأسمالى الثابتا( نتائج اختبار جذر الوحدة لمتغير 17رقـ )

(2000-2017) 
 فى الفرق ا و : -ب فى المستوى: -أ 

Pool unit root test: Summary 

Series: JORDANGCF, ALGERIAGCF, SAFRICAGCF, CHINAGCF,

        MALAYSIAGCF, MEXICOGCF, TURKEYGCF, BRAZILGCF

Date: 02/22/19   Time: 21:14

Sample: 2000 2017

Exogenous variables: Individual effects, individual linear trends

Automatic selection of maximum lags

Automatic lag length selection based on SIC: 0 to 1

Newey-West automatic bandwidth selection and Bartlett kernel

Cross-

Method Statistic Prob.** sections Obs

Null: Unit root (assumes common unit root process) 

Levin, Lin & Chu t*  0.45984  0.6772  8  133

Breitung t-stat  1.49356  0.9324  8  125

Null: Unit root (assumes individual unit root process) 

Im, Pesaran and Shin W-stat  0.76448  0.7777  8  133

ADF - Fisher Chi-square  13.9171  0.6049  8  133

PP - Fisher Chi-square  7.98763  0.9492  8  136

** Probabilities for Fisher tests are computed using an asymptotic Chi

        -square distribution. All other tests assume asymptotic normality. 

Pool unit root test: Summary 

Series: JORDANGCF, ALGERIAGCF, SAFRICAGCF, CHINAGCF,

        MALAYSIAGCF, MEXICOGCF, TURKEYGCF, BRAZILGCF

Date: 02/22/19   Time: 21:14

Sample: 2000 2017

Exogenous variables: Individual effects, individual linear trends

Automatic selection of maximum lags

Automatic lag length selection based on SIC: 0 to 1

Newey-West automatic bandwidth selection and Bartlett kernel

Cross-

Method Statistic Prob.** sections Obs

Null: Unit root (assumes common unit root process) 

Levin, Lin & Chu t* -5.87040  0.0000  8  126

Breitung t-stat -2.67311  0.0038  8  118

Null: Unit root (assumes individual unit root process) 

Im, Pesaran and Shin W-stat -3.81929  0.0001  8  126

ADF - Fisher Chi-square  41.0378  0.0005  8  126

PP - Fisher Chi-square  50.8760  0.0000  8  128

** Probabilities for Fisher tests are computed using an asymptotic Chi

        -square distribution. All other tests assume asymptotic normality. 
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عمى مف شريحة الدخؿ المتوسط خلاؿ لدوؿ المستوى الأ TOT معدؿ التبادؿ التجارى ( نتائج اختبار جذر الوحدة لمتغير 18رقـ )
 (2017-2000الفترة )

 فى الفرق ا و : -ب فى المستوى: -أ 

Pool unit root test: Summary 

Series: JORDANTOT, ALGERIATOT, SAFRICATOT, CHINATOT,

        MALAYSIATOT, MEXICOTOT, TURKEYTOT, BRAZILTOT

Date: 02/22/19   Time: 21:16

Sample: 2000 2017

Exogenous variables: Individual effects, individual linear trends

Automatic selection of maximum lags

Automatic lag length selection based on SIC: 0 to 3

Newey-West automatic bandwidth selection and Bartlett kernel

Cross-

Method Statistic Prob.** sections Obs

Null: Unit root (assumes common unit root process) 

Levin, Lin & Chu t* -2.22941  0.0129  8  131

Breitung t-stat -1.70148  0.0444  8  123

Null: Unit root (assumes individual unit root process) 

Im, Pesaran and Shin W-stat -0.39720  0.3456  8  131

ADF - Fisher Chi-square  17.1712  0.3746  8  131

PP - Fisher Chi-square  9.49684  0.8916  8  136

** Probabilities for Fisher tests are computed using an asymptotic Chi

        -square distribution. All other tests assume asymptotic normality. 

Pool unit root test: Summary 

Series: JORDANTOT, ALGERIATOT, SAFRICATOT, CHINATOT,

        MALAYSIATOT, MEXICOTOT, TURKEYTOT, BRAZILTOT

Date: 02/22/19   Time: 21:16

Sample: 2000 2017

Exogenous variables: Individual effects, individual linear trends

Automatic selection of maximum lags

Automatic lag length selection based on SIC: 0 to 1

Newey-West automatic bandwidth selection and Bartlett kernel

Cross-

Method Statistic Prob.** sections Obs

Null: Unit root (assumes common unit root process) 

Levin, Lin & Chu t* -6.04498  0.0000  8  125

Breitung t-stat -3.80260  0.0001  8  117

Null: Unit root (assumes individual unit root process) 

Im, Pesaran and Shin W-stat -5.35642  0.0000  8  125

ADF - Fisher Chi-square  54.1708  0.0000  8  125

PP - Fisher Chi-square  81.5936  0.0000  8  128

** Probabilities for Fisher tests are computed using an asymptotic Chi

        -square distribution. All other tests assume asymptotic normality. 
 Eviews10المصدر: مخرجات برنامج       

 

لدوؿ المستوى الأعمى مف شريحة الدخؿ المتوسط  MYS رأس الماؿ البشرىمتوسط ( نتائج اختبار جذر الوحدة لمتغير 19رقـ )
 (2017-2000خلاؿ الفترة )

 فى الفرق ا و : -ب فى المستوى: -أ 

Pool unit root test: Summary 

Series: JORDANMYS, ALGERIAMYS, SAFRICAMYS, CHINAMYS,

        MALAYSIAMYS, MEXICOMYS, TURKEYMYS, BRAZILMYS

Date: 02/22/19   Time: 21:17

Sample: 2000 2017

Exogenous variables: Individual effects, individual linear trends

Automatic selection of maximum lags

Automatic lag length selection based on SIC: 0 to 3

Newey-West automatic bandwidth selection and Bartlett kernel

Cross-

Method Statistic Prob.** sections Obs

Null: Unit root (assumes common unit root process) 

Levin, Lin & Chu t* -0.40364  0.3432  8  129

Breitung t-stat -0.33139  0.3702  8  121

Null: Unit root (assumes individual unit root process) 

Im, Pesaran and Shin W-stat -0.55624  0.2890  8  129

ADF - Fisher Chi-square  16.9996  0.3856  8  129

PP - Fisher Chi-square  16.6150  0.4109  8  136

** Probabilities for Fisher tests are computed using an asymptotic Chi

        -square distribution. All other tests assume asymptotic normality. 

Pool unit root test: Summary 

Series: JORDANMYS, ALGERIAMYS, SAFRICAMYS, CHINAMYS,

        MALAYSIAMYS, MEXICOMYS, TURKEYMYS, BRAZILMYS

Date: 02/22/19   Time: 21:18

Sample: 2000 2017

Exogenous variables: Individual effects, individual linear trends

Automatic selection of maximum lags

Automatic lag length selection based on SIC: 0 to 1

Newey-West automatic bandwidth selection and Bartlett kernel

Cross-

Method Statistic Prob.** sections Obs

Null: Unit root (assumes common unit root process) 

Levin, Lin & Chu t* -3.15613  0.0008  8  125

Breitung t-stat -3.12473  0.0009  8  117

Null: Unit root (assumes individual unit root process) 

Im, Pesaran and Shin W-stat -4.03485  0.0000  8  125

ADF - Fisher Chi-square  43.7818  0.0002  8  125

PP - Fisher Chi-square  78.9107  0.0000  8  128

** Probabilities for Fisher tests are computed using an asymptotic Chi

        -square distribution. All other tests assume asymptotic normality. 
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لدوؿ المستوى الأعمى مف شريحة الدخؿ  Fixed Effect Model( نتائج تقدير معممات نموذج الأثر الثابت 20جدوؿ رقـ )
 ( 2017-2000المتوسط  خلاؿ الفترة )

 
Dependent Variable: ?GDPG

Method: Pooled EGLS (Cross-section SUR)

Date: 02/24/19   Time: 11:42

Sample (adjusted): 2001 2017

Included observations: 17 after adjustments

Cross-sections included: 8

Total pool (balanced) observations: 136

Linear estimation after one-step weighting matrix

Variable Coefficient Std. Error t-Statistic Prob.  

C 2.939988 0.325663 9.027688 0.0000

?FDI 0.238640 0.053234 4.482882 0.0000

?RM 0.212216 0.083671 2.536323 0.0125

D(?ODA) -0.197662 0.114970 -1.719253 0.0881

D(?ED) -0.055862 0.028333 -1.971656 0.0509

D(?GCF) 0.320401 0.054121 5.920108 0.0000

D(?TOT) 0.385299 0.879377 3.508505 0.0006

D(?MYS) 0.211019 0.096157 4.507642 0.0046

Fixed Effects (Cross)

JORDAN--C -3.788123

ALGERIA--C -0.333703

SOUTH_AFRICA--C -0.631224

CHINA--C 5.422766

MALAYSIA--C 1.119728

MEXICO--C -2.007810

TURKEY--C 1.620791

BRAZIL--C -1.402425

Effects Specification

Cross-section fixed (dummy variables)

Weighted Statistics

R-squared 0.767492     Mean dependent var 1.810794

Adjusted R-squared 0.752160     S.D. dependent var 2.862307

S.E. of regression 0.984577     Sum squared resid 117.2965

F-statistic 56.58230     Durbin-Watson stat 1.720283

Prob(F-statistic) 0.000000
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لدوؿ المستوى الأعمى مف شريحة  Random Effect  (REM)( نتائج تقدير معممات نموذج الأثر العشوائى 21جدوؿ رقـ )
 ( 2017-2000الدخؿ المتوسط خلاؿ الفترة )

 
Dependent Variable: ?GDPG

Method: Pooled EGLS (Cross-section random effects)

Date: 02/24/19   Time: 12:01

Sample (adjusted): 2001 2017

Included observations: 17 after adjustments

Cross-sections included: 8

Total pool (balanced) observations: 136

Swamy and Arora estimator of component variances

Variable Coefficient Std. Error t-Statistic Prob.  

C 3.566334 0.318849 11.18503 0.0000

?FDI 0.294556 0.089281 3.299201 0.0013

?RM -0.097990 0.046504 -2.107145 0.0371

D(?ODA) -0.179607 0.198273 -0.905855 0.3667

D(?ED) -0.146774 0.044875 -3.270721 0.0014

D(?GCF) 0.476573 0.095809 4.974185 0.0000

D(?TOT) 0.236436 0.060304 2.474926 0.0527

D(?MYS) 0.068812 0.904051 0.076115 0.9394

Random Effects (Cross)

JORDAN--C 0.000000

ALGERIA--C 0.000000

SOUTH_AFRICA--C 0.000000

CHINA--C 0.000000

MALAYSIA--C 0.000000

MEXICO--C 0.000000

TURKEY--C 0.000000

BRAZIL--C 0.000000

Effects Specification

S.D.  Rho  

Cross-section random 0.000000 0.0000

Idiosyncratic random 2.245034 1.0000

Weighted Statistics

R-squared 0.427917     Mean dependent var 4.363676

Adjusted R-squared 0.385694     S.D. dependent var 3.418785

S.E. of regression 3.085075     Sum squared resid 1218.264

F-statistic 5.397898     Durbin-Watson stat 1.407966

Prob(F-statistic) 0.000019

 
 Eviews10المصدر: مخرجات برنامج   

وذج الأثر الثابت ونموذج الأثر العشوائى لدوؿ المستوى لممفاضمة بيف تقديرات نم (Hausman)( نتائج اختبار 22جدوؿ رقـ )
 ( 2017-2000الأعمى مف شريحة الدخؿ المتوسط خلاؿ الفترة )

Correlated Random Effects - Hausman Test

Pool: Untitled

Test cross-section random effects

Test Summary Chi-Sq. Statistic Chi-Sq. d.f. Prob. 

Cross-section random 120.710441 7 0.0000

** WARNING: estimated cross-section random effects variance is zero. 
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