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  الدين العام في بعض المتغيرات الاقتصادية في دولة مصرتحليل اثر

  ) 2011-2001( دراسة للمدة من -
  مايح شبيب الشمري. د.أ

  جامعة الكوفة/كلية الإدارة والاقتصاد
  حيدر جواد كاظم. م.م

  جامعة الكوفة/كلية الإدارة والاقتصاد
  :المستلخص

جوانبــه المختلفـــة والمتنوعــة والمعقــدة یـــساعد فــي اتخـــاذ إن دراســة وتحلیــل موضـــوع  الــدین العــام مـــن 
قــرارات عقلائیــة موحــدة علــى مــستوى الاقتــصاد المــصري، ومحاولــة الــتحكم فــي المــشاكل الناجمـــة والإلمــام 

 وتحلیــل مــصرهــدف البحــث إلــى دراســة هیكــل الــدین العــام ومؤشــراته، والآثــار الناجمــة عنــه فــي یبهــا، و 
ــــ ــــدین العــــام ال ــــدیر اثــــر ال ــــرات الاقتــــصادیةوتق ــــى بعــــض المتغی  -2001( للمــــدة مــــنداخلي والخــــارجي عل

2011(.  
وقد توصلت الدراسة الى مجموعة من الاستنتاجات كان أبرزها  إن  النماذج المقدرة في مصر 
بینت الأثر الایجابي للدین الداخلي في تعزیز الإنفاق العام وبالتالي ارتفاع مستوى الائتمان المحلي مما 

مما یعكس عقلانیة ، زیادة معدلات الاستثمار وتحقیق نمو في الناتج بمعدلات مقبولة انعكس في
أما اثر خدمة الدین الخارجي فكان سلبیا على الصادرات وانعكس بشكل طفیف ،استخدام الدین الداخلي 

إن إلا ،في تراجع وضع الحساب الجاري مما أدى بدوره لانخفاض معدل الاستیرادات في نهایة المطاف 
لذا ،تلك الآثار لم تكن بمستوى الخطورة بسبب مجموعة عوامل أبرزها التحویلات والمساعدات الخارجیة 

یتطلب التركیز على معالجة الآثار السلبیة للدین الخارجي واستثماره بالشكل الذي یرفع من معدلات 
  .النمو الاقتصادي

Abstract: 
The study and analysis of the topic public debt of its various aspects 

diversified and complex helps in making decisions unified at the level of the 
Egyptian economy, and try to control the problems caused and familiarity 
them, and research aims to study structure of public debt and indicators, and the 
effects of for in Egypt and the analysis of effect of the internal public debt and 
on external of some economic variables for the period from (2001-2011).  

The study reached a set of conclusions, most notably The models estimated 
in Egypt explained the positive impact of internal debt in the promotion of 
public expenditures and hence the high level of internal credit which reflected 
in increased rates of investment and growth in output at acceptable rates, 
reflecting the rational use of internal debt, the effect of external debt service 
was negatively on exports and reflected a slight decline in the current account 
position, which in turn led to a lower rate of imports, but that these effects were 
not the level of dangerous because of a combination of factors notably transfers 
foreign assistances will require focus on addressing the negative effects of 
external debt and invested form in which increases the rates of economic 
growth. 
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 : المقدمة
فعلـى الـرغم مـن الجــدل ،لغ الأهمیـة إن دراسـة الـدین العـام وتأثیراتـه علــى مجمـل الاقتـصاد یعـد أمـر بــا
ـــدین العـــام ـــى المـــستویین النظـــري والتطبیقـــي حـــول جـــدوى اللجـــوء لل ـــاره الـــسلبیة ،عل ـــدائر حـــول أث واللغـــط ال

إن وجــود الــدین العــام أصــبح أمــرا . بمــا لا یــدع مجــالا للــشك. إلا أن الواقــع الــذي نعیــشه یؤكــد،والایجابیــة
ن تتخلـى عـن فكـرة اللجـوء إلـى الـدین العـام فـي حالـة وجـود فجـوة واقعا وأن على الدول أن تتعامل معـه لا أ

إذ یجـب مراقبـة مـستوى الـدین ، ولكن المنطق یقول یجب أن لا یترك هذا الدین بلا ضوابط تحـدده، تمویلیة
وتــضمن أن لا ،وتقلــل مــن أثــاره الــسلبیة ، العــام فــي الحــدود التــي تعظــم الاســتفادة منــه ومــن أثــاره الایجابیــة

ــدین العــام ســببا فــي حــدوث الأزمــات الاقتــصادیةیكــون حجــم ــدین العــام المــصري فكــان . ال ــة ال أمــا فــي حال
یعــاني مــن مــشاكل تــصل إلــى مرحلــة الخطــورة والأزمــة ممــا یتطلــب تنــاول ذلــك بنــوع مــن التحلیــل والدراســة 

ــدین العــام وتــؤثر بــه مــن اجــل وضــع الحلــو ل المستفیــضة مــن اجــل  تــشخیص أهــم العوامــل التــي تتــأثر بال
  .)1(المقترحة لمعالجة ذلك 

  : أهمیة البحث:أولا 
ترجـع أهمیــة اختیارنــا لهــذا البحــث إلــى أن الموضــوع یلقـى فــي الوقــت الحاضــر اهتمامــا علــى الــصعید 
ــدان النامیــة  فــي ظــل التحــولات الراهنــة؛ ومــن  الــدولي یــوازي مالــه مــن أهمیــة قــصوى علــى اقتــصادات البل

عطــاء صــورة واضــحة عــن مــا هیــة الــدین العــام بــشكلیه الـــداخلي جهــة أخــرى، سیــسمح لنــا هــذا البحــث بإ
ٕوالخارجي  وابراز تأثیر الـدین العـام  علـى أهـم المتغیـرات الاقتـصادیة ومـن ثـم اختیـار الـسیاسة الاقتـصادیة 
المناسبة لإصلاح واقع الدین فـي مـصر وبالتـالي إمكانیـة تعمـیم تلـك الـسیاسة لبـاقي الـدول التـي تعـاني مـن 

 .ة وبنفس الظروفنفس المشكل
  :مشكلة البحث: ثانیا 

مــن خــلال ســؤال اساســي تتجلــى المــشكلة البحثیــة متمثلــة بمعرفــة مــا هــي الآثــار و الانعكاســات للــدین 
  : من خلال ذلك، نقوم بطرح بعض التساؤلات الفرعیة، منها،العام على الاقتصاد المصري

  ما مؤشرات الدین العام ومراحل تطورها في مصر؟ .1
دین العــام علـــى النــشاط الاقتــصادي فــي مــصر؟ ومـــا الــسبل الكفیلــة لإدارتــه بالــشكل الـــذي مــا أثــر الــ .2

 یحقق الكفاءة الاقتصادیة؟
 :هدف البحث : ثالثا

إن دراسة وتحلیـل هـذا الموضـوع مـن جوانبـه المختلفـة والمتنوعـة والمعقـدة سیـساعدنا فـي اتخـاذ قـرارات 
اولـة الـتحكم فـي المـشاكل الناجمـة عنهـا بعـد الإلمــام عقلائیـة موحـدة علـى مـستوى الاقتـصاد المـصري، ومح

  :بها، ویمكن تحدید أهداف فرعیة للبحث على النحو الأتي
  دراسة هیكل الدین العام ومؤشراته، والآثار الناجمة عنه في مصر  .1
تحلیل وتقدیر اثر الدین العـام الـداخلي والخـارجي علـى بعـض المتغیـرات الاقتـصادیة فـي مـصر للمـدة  .2

 .)2011 -2001(من 
 .استشراف رؤیة مستقبلیة لإدارة الدین العام في مصر  .3



 

  

 3

 :فرضیة البحث: رابعا
 والخـارجي فـي مـصر یتـرك أثـرا كبیـرا علـى النـشاط الاقتـصادي المتمثـل الـداخلي العام بشقیه الدینإن 

أن بالنــاتج المحلــي وحجــم الاســتثمارات ونمــو الــصادرات وحجــم الائتمــان المحلــي  ومــن مــسلمات الفــرض 
الـــدین العـــام  یمكــــن أن یقـــوم بـــأثر هــــام فـــي تـــسریع عملیــــة التنمیـــة الاقتـــصادیة إذا  مــــا أدى  إلـــى زیــــادة 
الانتاجیــــة إلا إن الافتـــــراض الأساســـــي هـــــو أن إدارة الــــدین العـــــام فـــــي مـــــصر لــــم تحقـــــق شـــــروط الكفایـــــة 

  الاقتصادیة للوصول إلى النتائج المطلوبة؟
  :سیم البحث الى ثلاث مباحث على النحو الاتيوللوصول الى النتائج المطلوبة جرى تق

  .المفاهیم الأساسیة للدین العام: المبحث الأول
  هیكل الدین العام ومؤشراته في مصر: المبحث الثانى
  تحلیل اثر الدین العام على المتغیرات الاقتصادیة المنتخبة في مصر: المبحث الثالث

  المفاهيم الأساسية للدين العام: المبحث الأول
  :مفهوم الدین العام: ًأولا

ان  هناك كثیر من الاجتهادات والاقتراحات التي تناولت وضع تعریـف الـدین العـام وهـذه الاجتهـادات 
كانـت علــى قــسمین القـسم الأول كــان مــن قبـل البــاحثین والاقتــصادیین والخبـراء إمــا القــسم الأخـر فكــان مــن 

  .قبل المنظمات الدولیة المهتمة بمشكلة المدیونیة
 التـي تعهـدت الدولـة والتزمـت بالوفـاء بهـا دولـة Obligationsفیعرفه بعضهم بأنه مجوعـة الالتزامـات 

  :)2(معینة تجاه دائنین سواء كانوا من الداخل أو الخارج وتنتج هذه الالتزامات على عدة أنواع من الدیون
  نظمات أو المؤسسات الدولیة الدیون الناتجة عن الاتفاقات المبرمة بین الحكومات والم: النوع الأول
قـروض البنــوك الأجنبیـة إلـى حكومـة دولــة أخـرى أو إلـى مـشروع خــاص أو عـام أو إلـى بنــك : النـوع الثـاني

  Debts Priviesأخر في هذه الدولة وهي تسمى بالدیون الخاصة 
  قروض دولة إلى دولة أخرى : النوع الثالث

الـدین الـذي یحتـسب (لعـام والقـرض العـام فـالأول یمثـلمن هنا یمكن الإشارة إلـى إن الفـرق بـین الـدین ا
  . ) 3( المحسومة التي تستوجب الدفع عند حلول إجمالي استحقاقه المبالغعلى أساس 

والقروض وان اتفقت مع هـذه الالتزامـات فـي أنهـا دیـن یقـع عبـؤه علـى الدولـة مكونـة فـي مجموعهـا مـا 
تختلــف عــن بقیــة الالتزامــات المالیــة مــن _ لقــروضأي ا_ إلا أنهــا) Public Debt(یعــرف بالــدین العــام

الناحیة المحاسبیة، ففي الوقت الذي تظهر الالتزامات في جانب النفقـات مـن الموازنـة العامـة للدولـة تـسجل 
القــروض العامــة حــال الحــصول علیهــا فــي جانــب الإیــرادات مــن موازنــة الدولــة وتظهــر فــي جانــب النفقــات 

أو ، ا، وهكـذا یمكننــا القــول بـان القــروض العامـة هــي جــزء مـن الــدین العــامعنـد دفــع فوائـدها وســداد أقــساطه
صــورة منــه یكــون لاخــتلاف فقــط فــي موقــع تــسجیلها فــي جــانبي الموازنــة عنــد الحــصول علیهــا أو عنــدما 

  .یحین موعد تسدیدها 
رضـــین تلـــك الـــدیون التـــي تـــسدد لمق" إمـــا البنـــك الـــدولي للإنـــشاء والتعمیـــر فیعـــرف الـــدین العـــام بأنهـــا 

رسمیین سواء كانوا من الخارج أو الداخل بعملـة أجنبیـة أو بـسلع وخـدمات وتكـون مـدة سـدادها الأصـلیة أو 
ـــة المدینـــة أو  ـــة عامـــة فـــي الدول ـــى شخـــصیة اعتباری ـــي تعـــد التزامـــا مباشـــرا عل ـــر مـــن ســـنة والت ـــدة أكث الممت
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المــصادر الخاصــة وكــذلك  علــى الــدیون الناشــئة عــن یحتــويیلاحــظ أن هــذا التعریــف لا ، )4( "بــضمانتها
الـدیون التــي تقـل مــدتها عــن عـام وكــذلك یتجنــب ذكـر الــدیون العـسكریة كمــا انــه لا یحـدد الجهــة المقترضــة 
ٕبالدولة فقط وانما یعد الدین العـام ضـمن هـذا المفهـوم التزامـا علـى إي شخـصیة معنویـة أو إي مؤسـسة مـن 

 .مؤسسات الدولة
بأنــه مجموعــة الــدیون المعقــودة أو المــضمونة بواســطة "م لدولــة مــا ویعــرف صــندوق النقــد الــدولي الــدین العــا

 .)5(الأجهزة العامة والمسددة إلى المقیمین وغیر المقیمین في البلـد إي الأجانـب وفـي میعـاد اسـتحقاق معـین
 ویتضمن هذا التعریف وجود عنصرین رئیسیین

 وجود عقد ضامن من قبل الدولة أو احد مؤسساتها العامة .  
 ستحقاق محددمیعاد ا  

بأنــه التــزام علــى الدولــة تجــاه دولــة أخــرى او منظمــة " الــدین العــام 1983 فینــا عــام اتفاقیــةكمــا عرفــت 
 "دولیة أو إي شخص أخر من أشخاص الدولة سواء كان معنوي أو مادي نشأ طبقا للقانون الدولي 

لــى تعریــف واحــد ومحــدد  یتــضح لنــا أنهــا لا تتفــق فیمــا بینهــا عالــسابقةومــن خــلال مقارنــة التعریفــات 
 أن الـــدین العـــام هـــو حـــصیلة اتفـــاق بـــین إحـــدى :الأولـــى،للـــدین العـــام إلا أنهـــا تتقـــارب بینهـــا فـــي نقطتـــین 

،  مؤســسات الــسلطة العامــة للدولــة اتجــاه دول أو مؤســسات أو أشــخاص ســواء كــانوا مــن الــداخل أو الخــارج
اضــــي وتلتــــزم الوفــــاء بهــــا فــــي ت فــــي الم أن الــــدین العــــام نــــاتج عــــن عملیــــات قامــــت بهــــا الــــسلطا:الثانیــــة

 .)6(الحاضر
 الــدین العـام علــى أنــه اتفــاق بــین طـرفین یتعهــد بموجبــه الطــرف المــدین تعریــفوخلاصـة الأمــر یمكــن 

) فـي حالـة القـرض الخـارجي(وعادة ما تكـون الدولـة أو أي شـخص معنـوي عـام بتـسدید أقـساط وفوائـد الـدین
ًخـلال مـدة زمنیـة معینـة، وابتـداء مـن ) فـي حالـة القـرض الـداخلي (أو إطفاء سندات الدین مـع تـسدید فوائـده

وعلــى هــذا . تــاریخ معــین وبفائــدة محــددة فــي عقــد الــدین وبطریقــة معینــة للــسداد متفــق علیهــا بــین الطــرفین
الأساس یرى الباحث أن مصطلح الدین العام هو الأكثر دلالـة لأنـه یـشمل المفـاهیم الأخـرى مثـل القـروض 

ـــــات العامـــــة أو الم ـــــب أدبی ـــــضلا عـــــن أن اغل ـــــسیادیة ف ـــــة أو الـــــدیون ال ـــــدیون الحكومی ـــــة العامـــــة أو ال دیونی
  .المؤسسات الاقتصادیة الدولیة تستخدم المصطلح المذكور في أعلاه 

  أنواع الدین العام: ثانیا
  : الدین العام الداخلي .1

ن والمعنـویین داخـل ینشأ هذا النوع من الدین عندما تقوم الحكومـة بـالاقتراض مـن الأشـخاص الطبیعیـی
وهــو إجمــالي الــدیون القائمــة فــي ذمــة الحكومــة والهیــات والمؤســسات . الدولــة، بغــض النظــر عــن جنــسیاتهم

عنــدما تقتــرض الدولــة داخلیــا : العامــة تجــاه الاقتــصاد الــوطني، أو هــو مــا تــدین بــه الدولــة لمواطنیهــا، أي
ا مـن قبـل رعایـا الدولـة والمقیمـین فیهـا سـواء وتطرح سندات القرض في الداخل بعملتها الوطنیة ویكتتب فیهـ

 . )7(ا افرادا أم وحدات اقتصادیة أخرىكانو
   الدین العام الخارجي .2

 المحلیــة أو قــصور حجــم المــدخرات الوطنیــة عــن تغطیــة حاجــة المــواردینــشأ هــذا الــدین نتیجــة لعجــز 
بــد وأن تغطــى مــن خــلال لجــوء الاســتثمارات المطلوبــة وحاجــة الدولــة للعمــلات الــصعبة، وان هــذه الفجــوة لا
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الدولــة إلــى مــصادر أجنبیــة للتمویــل وذلــك بــالاقتراض مــن الأفــراد الــذین یقیمــون خــارج البلــد مــن الحكومــات 
وكــذلك هــو دیــن علــى كیانــات خاصــة وعامــة وینــشأ نتیجــة للاقتــراض مــن . )8 (ومــن مؤســسات مالیــة دولیــة

إذ " المملـوك خارجیـا" بـین الـدین الخـارجي والـدین ومن الجدیر بالذكر أن هناك فرقا واضـحا. الدول الأخرى
ولاسـیما (انه من الممكن إن یمتلك غیر المقیمین جزءا مـن الـدین المحلـي، فكثیـرا مـا یـشتري غیـر المقیمـین 

. كمیـة كبیـرة مـن اذونـات الخزانـة لإحـدى الـدول وذلـك مـن الـسوق المفتوحـة) البنـوك المركزیـة لـبعض الـدول
یترتب بذمة دولـة مـا تجـاه إطـراف أجنبیـة قـد تكـون حكومـات أو منظمـات دولیـة أو والدین الخارجي هو ما 

كذلك یعرف الدین الخارجي على أنه لا یعدو إن یكـون سـوى مـسألة محاسـبیة فـي إطـار . مؤسسات أجنبیة
العلاقــات الاقتــصادیة الخارجیــة، إلا إن عــدم التكــافؤ فــي اقتــصادیات طرفــي الــدین وعــدم كفــاءة إدارتــه فــي 

زمن المعاصــر أســاء إلــى أوضــاع الإقــراض الأجنبــي وســمعة عــض الــدول المدینــة مــن جــراء عــدم قــدرتها الــ
 . )9(على الوفاء بالدین أو خدمته خلال مدته الزمنیة

  :مؤشرات الدین العام: ثالثا
هناك مجموعة من المؤشرات تساعد في اكتشاف المخاطر للـدین العـام ومـن ثـم المـساعدة فـي إدارتهـا 

ٕتـستخدم هــذه المؤشـرات لتحلیـل اســتدامة الـدین فإنهـا تــساعد علـى تقیـیم ثقــل دیـن إي دولـة وامكانیــة وعنـدما 
تحولها إلى دولـة ذات مدیونیـة عالیـة أو قلیلـة ویـتم اسـتخدام المؤشـرات فـي إطـار دینـامیكي لإعطـاء صـورة 

ى مثـــل أســـعار كاملــة عـــن الاتجاهــات وتحدیـــد المخـــاطر كمــا تـــستخدم المؤشـــرات مــع متغیـــرات مالیـــة أخــر
وبــالرغم مــن فائــدة هــذه المؤشــرات توجــد مــشاكل فــي تحدیــد المــستویات الحرجــة أو . الفائــدة وحــدود التبــادل

ویمكـن الإشـارة .حتى المقبولة والمحبـذة لهـذه المؤشـرات إلا أنهـا تـشكل نظامـا مبكـرا مـن الأزمـات المحتملـة 
  :)10(الى ابرز هذه المؤشرات

  مؤشر الدین إلى الصادرات -1
 القائمـة فـي نهایـة الـسنة إلــى صـادرات البلـد مـن سـلع وخــدمات الكلیــةوهـو یعبـر عـن مؤشـر المدیونیـة 

ویمكـن ان یعــد مؤشــر اسـتدامة إذ إن ارتفــاع هــذا المؤشـر یــدل علــى أن الـدیون باتــت اكبــر مـن مــوارد البلــد 
بالتزاماتـه المالیـة تجـاه الأساسیة من العملات الصعبة ویدل ذلك على أن البلد قد یواجه مـشاكل فـي الوفـاء 

  .الدائنین
نسبة الدین إلى الصادرات  إجمالي الدین العام

 100× الصادرات =

  : مؤشر الدین إلى الناتج المحلي الإجمالي-2
 مؤشــر یقــیس نــسبة الــدین إلــى النــاتج المحلــي الإجمــالي ویعكــس نــسبة المــوارد الإجمالیــة المتاحــة وهــو

 من إنتاج السلع المحلیـة إلـى إنتـاج الـصادرات ویمكـن أن تكـون نـسبة الـدین لخدمة الدیون عبر نقل الموارد
إلــى الــصادرات مرتفعــة بینمــا نــسبة الــدین إلــى النــاتج المحلــي منخفــضة إذا كانــت الــسلع المــصدرة تــشكل 

 : نسبة ضئیلة من الناتج ویمكن قیاسه من خلال القانون التالي
 GDP ×100 =نسبة الدین إلى الناتج المحلي الإجمالي  إجمالي الدین العام
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  : مؤشر خدمة الدین إلى الصادرات -3
وهو من المؤشرات التي تعد مهمة لأنه یقیس نـسبة الـصادرات إلـى خدمـة الـدین وكـذلك مـدى هـشاشة 

إن . خدمـة الـدین لانخفـاض غیـر متوقـع للـصادرات كمـا یعكـس أهمیـة الـدیون القـصیرة فـي خدمـة المدیونیـة
مة لهذا المؤشر یتحـدد بـسعر الفائـدة وكـذلك بنیـة آجـال المدیونیـة إذ إن ارتفـاع نـسبة الـدیون مستوى الاستدا

  .)11(القصیرة ترفع من هشاشة خدمة الدیون ویمكن احتسابه كما یأتي
 100× الصادرات =نسبة خدمة الدین إلى الصادرات  خدمة إجمالي الدین العام

  راته في مصرهيكل الدين العام ومؤش: المبحث الثاني
  :هیكل الدین العام: اولا

 إلـى مـصادر أساسـیة متعـددة لتمویـل عجـز – بما فیها الأقطـار العربیـة –لجأت معظم البلدان النامیة 
  . الموازنة من اجل مواجهة متطلبات التنمیة الاقتصادیة والاجتماعیة

  :وفیما یتعلق بالدین الداخلي یمكن التفرقة بین نوعین من التمویل 
أذون خزانــــة ( اقتـــراض حقیقـــي غیــــر تـــضخمي وهـــو الاقتــــراض مـــن الإفـــراد والمؤســــسات المـــصرفیة ولالأ

وتتمثــل مخــاطر هــذا النــوع مـــن الاقتــراض فــي أنــه قــد یحـــد مــن المــدخرات المتاحــة إمــام قطـــاع ) وســندات
لــى ومــن ثــم قــد یــؤدي اقتــراض الحكومــة إ" اثــر المزاحمــة"الإعمــال التــي یــستخدمها فــي تمویــل اســتثماراته 

  . ارتفاع أسعار الفائدة المحلیة
) لتغطیة العجز الصافي( اقتراض تضخمي وهو اقتراض الحكومة من البنك المركزي مباشرة الثاني

  . وتتمثل المخاطرة بأنه یؤدي إلى زیادة عرض النقود مما قد یؤدي إلى ارتفاع معدلات التضخم 
 112918.7ارتفــاع  متذبــذب وصــل إلــى ) 1انظــر الجــدول ( وقــد شــهد الــدین العــام الــداخلي فــي مــصر  

 ملیــون دولار وبمعــدل نمــو مركــب 37030,5 إذ كــان  2001 مقارنــة بعــام 2011ملیــون دولار فــي عــام 
وعموما یمكن القول ان الدین الداخلي خلال مدة الدراسـة  شـهد توازنـا مقبـولا علـى رغـم مـن % 10.67بلغ 

لـسبب فـي ذلــك یرجـع إلـى تطــور نمـو النـاتج المحلــي الظـروف التـي مـرت بهــا مـصر  خـلال هــذه الحقبـة وا
  .وزیادة الصادرات

 مقارنـــة 2011 ملیــون دولار عـــام 32840امــا رصـــید الــدین العـــام الخــارجي لمـــصر فقـــد وصــل إلـــى 
و نلحــظ أن حجــم الــدیون الخارجیــة فــي ، %1.4 ملیــون دولار وبمعــدل نمــو 28179 اذ بلــغ 2001بعــام 

ى الـى معـدلات النمــو العالیـة والتطـور الكبیــر لحجـم الـدیون الخارجیــة مـصر اخـذت بالزیــادة ولعـل ذلـك یعــز
للدول النامیة خلال مراحل الزیادات التي طرأت علـى أسـعار البتـرول ممـا أدى إلـى ارتفـاع تكـالیف اسـتیراد 
الطاقة وزیادة العجز في المـوازین التجاریـة لمعظـم الـدول المـستوردة للـنفط فـضلا عـن الركـود العـالمي الـذي 
شهدته هذه الدول في مطلع التـسعینیات الـذي أدى بـأثره الـى تخفـیض الـصادرات للبلـدان النامیـة الـذي أدى 

  .للتأثیر في عوائدها المالیة
 الـى زیـادة قیمـة 2011وقد ادى ارتفاع اسعار صرف معظم العملات الرئیـسة مقابـل الـدولار فـي عـام 

 العربیـة المقترضـة، اذ ادى هـذا الارتفـاع الـى زیـادة قیمـة الدین العام الخارجي المقـیم بالـدولار لمعظـم الـدول
ففـي مــصر، ارتفعــت قیمــة المدیونیــة الخارجیــة القائمــة . المدیونیـة بــالعملات الاجنبیــة عنــدما قیمــت بالــدولار
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 ملیـــار دولار ناجمـــة عـــن 1.5 كـــان منهــا 2011 ملیـــار دولار خـــلال النـــصف الثــاني فـــي عـــام 2.9بنحــو 
  .ملات الاخرى مقابل الدولارارتفاع اسعار صرف الع

ومن المفید ذكره أن الأسباب التـي أدت إلـى هـذه الزیـادة الكبیـرة فـي المدیونیـة الخارجیـة لمـصر خـلال 
 هــي الـــشروع فــي سیاســات التنمیـــة الاقتــصادیة الطموحــة حالهـــا حــال بقیــة الأقطـــار 2011-2001المــدة 

وكـذلك زیـادة العوائـق التـي تـضعها الـدول . وعاتهاالعربیة، مما ترتب علیه من زیـادة العجـز فـي مـوازین مـدف
الرأســـمالیة المتقدمـــة إمـــام دخـــول بعـــض الأقطـــار العربیـــة إلـــى الأســـواق المالیـــة الدولیـــة وضـــعف صـــادرات 
الأقطــار العربیــة وزیــادة القیــود علــى صــادراتها مــن المنتجــات المــصنعة فــضلا عــن التــدهور المــستمر فــي 

  .معدلات تبادلها الدولي
ــدین التــي یقــصد بهــا  المبــالغ التــي تقــوم الجهــة المقرضــة بــدفعها الــى الجهــة المقترضــة امــا خدمــة  ال

 366مــن )  1كمــا موضــح فــي الجــدول (فقــد ازداد حجــم خدمــة دیــون مــصر . نتیجــة اســتخدامها للقــرض 
 ملیــون دولار فــي 2776 ثــم إلــى 2004 ملیــون دولار فــي عــام 1782 إلــى 2001ملیــون دولار فــي عــام 

 ملیـون دولار 2422، غیـر انـه انخفـض الـى 2009 ملیـون دولار فـي عـام 3111ثم قفز الى  2007عام 
   . 10.34% وبلغ معدل النمو المركب لدولة مصر2011في عام 

-2001(تطور حجم الدین العام الداخلي و الخارجي وخدمة الدین الخارجي في مصر للمدة  )1(جدول 
 )ملیون دولار ) ( 2011

معدل النمو  عام الداخليالدین ال السنوات
معدل النمو  الدین العام الخارجي %السنوي

 %السنوي
خدمة الدین الخارجي 

 في مصر
2001 37030.5  28179.0  1366.0 
2002 40362.0 9.0 29812.0 5.8 1521.0 
2003 43217.3 7.1 28761.0 3.5- 1499.0 
2004 47705.0 10.4 27109.0 5.7- 1782.0 
2005 50600.0 6.1 27931.0 3.0 1651.0 
2006 73288.9 44.8 28838.0 3.2 2033.0 
2007 61432.0 16.2- 30548.0 5.9 2776.0 
2008 70367.4 14.5 31099.0 1.8 2703.0 
2009 88390.0 25.6 29692.0 4.5- 3111.0 
2010 103413.7 17.0 28958.0 2.5- 3486.0 
2011 112918.7 9.2 32840.0 13.4 2422.0 

معدل النمو 
 10.34 1.4 10.67 المركب

 ، صفحات متعددة)2012-2003( صندوق النقد العربي، التقریر الاقتصادي العربي الموحد للأعوام: المصدر 

  :مؤشرات  الدین العام في مصر: ثانیا
ان الهدف من استعراض مؤشرات المدیونیة هـو للمـساعدة علـى اكتـشاف مخاطرهـا، ثـم المـساعدة فـي 

وعنــدما تــستخدم هــذه المؤشــرات لتحلیــل اســتدامة الــدیون فأنهــا تــساعد علــى تقــویم عــبء مدیونیــة . ا أدارتهــ
عنــد تحلیــل الموقــف المــالي مــن الــضروري اســتخدام مؤشــر قیــاس نــسبة الــدین العــام الــى النــاتج . أي دولــة

ام، إذ تبـین لنــا هــذه المحلـي الإجمــالي ولاسـیما الموازنــة بـین نمــو النـاتج المحلــي الإجمـالي و نمــو الـدین العــ
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الموازنـة مــدى إمكانیـة الاســتخدام الــصحیح للاقتـراض الحكــومي فــي دعـم الاقتــصاد وزیــادة النـاتج عنــد قیــام 
  .الحكومة بإصدار السندات لتمویل عجز الموازنة

فیما یتعلق بمؤشر الدین العام الداخلي إلى الناتج المحلي الإجمالي یوضـح هـذا المؤشـر نـسبة المـوارد 
ـــاج لإغـــراض الإجم ـــى الإنت ـــة إل ـــسلع المحلی ـــاج ال ـــر نقـــل المـــوارد مـــن إنت ـــة عب الیـــة المتاحـــة لخدمـــة المدیونی

ویمكن للبلد أن تكون نـسبة الـدین إلـى الـصادرات مرتفعـة علـى حـین إن نـسبة الـدین إلـى النـاتج . التصدیر 
  .المحلي منخفضة، إذا كانت السلع المصدرة تشكل نسبة ضئیلة من الناتج

% 39.3 بزیــادة بلغــت 2011أن هــذه النــسبة فــي مــصر بلغــت ذروتهــا  عــام ) 2(جــدول نلحــظ مــن ال
ویرجــع ذلـــك .  وهــي نــسبة عالیــة  2011فــي عــام % 88.2 لتبلــغ هــذه النــسبة زهــاء 2001مقارنــة بعــام 

 ومــا تبعهــا مــن تطــورات اقتــصادیة أثــرت 2008الارتفــاع إلــى الأزمــة التــي شــهدها الاقتــصاد العــالمي عــام 
  .على الاقتصاد المصريبشكل كبیر 

امـــا مؤشـــر نـــسبة الـــدین العـــام الخـــارجي إلــــى النـــاتج المحلـــي الإجمـــالي فكلمـــا ارتفعـــت نـــسبة الــــدین 
الخارجي إلى النـاتج المحلـي الإجمـالي فـان ذلـك یـؤدي إلـى قیـام الـدول بـصفة مـستمرة بتحویـل أجـزاء كثیـرة 

اتها الخارجیـة، ومـن ثـم یتزایـد اعتمـاد هـذه الـدول من ناتجها المحلي الإجمالي إلى الدول الدائنة وفاء بالتزام
وحقــق هــذا المؤشـر انخفاضــا فــي مــصر بنــسبة . علـى التمویــل الخــارجي فــي عـلاج مــشكلاتها الاقتــصادیة 

 وبذلك حققت نجاحا في تخفـیض نـسبة هـذا المؤشـر ویرجـع 2001 مقارنة بعام 2011 في عام % 11.5
  .تفعة للناتج المحلي في مصرذلك بصورة رئیسة الى تحقیق معدلات نمو مر

وعموما یمكن القول أن سیاسة الدین العام  في مصر تسیر بالاتجـاه الـصحیح إذ إن النـسبة لـم تـصل 
في أصعب الظروف وهي ظـروف الأزمـة المالیـة العالمیـة بمعنـى أن معـدل نمـو النـاتج المحلـي % 40إلى 

وعلیـــه نـــستطیع القـــول إن نـــسبة ،ا ایجابیـــایفـــوق بكثیـــر معـــدل نمـــو الـــدین العـــام الخـــارجي ویعـــد ذلـــك مؤشـــر
وهـذا یعـود إلـى خبـرة القـائمین علـى إدارة الـدین العـام ،المدیونیـة الخارجیـة إلـى النـاتج المحلـي مـستقرة نـسبیا 

من ناحیة وحصول مصر على بعض المساعدات المتمثلـة بتحویـل بعـض الـدیون إلـى هبـات أو تخفیـضها 
نــسبة باتجــاه مــنخفض علیهــا تنویــع مــصادر النمــو للنــاتج بالــشكل و إذا مــا أرادت مــصر إن تكــون هــذه ال،

  .الذي یحقق تفوقا ملموسا على نمو الدین العام الخارجي في المدى الطویل
یتـــضح أن نـــسبة ) 2(أمـــا مؤشـــر مـــدفوعات الفائـــدة إلـــى صـــادرات الـــسلع والخـــدمات یوضـــح الجـــدول 

لخــدمات انخفــض فــي مــصر انخفاضــا ملحوظــا إجمــالي المــدفوعات الــسنویة للفوائــد إلــى صــادرات الــسلع وا
ویعـــود هـــذا الانخفـــاض إلـــى   ، 2001عـــام % 19.29 بعـــد أن كانـــت 2011عـــام % 3لتـــصل اقـــل مـــن 

التحـسن الملمــوس فــي نمــو الــصادرات الــسلعیة والخدمیــة وانعكـس هــذا التحــسن فــي وضــع المیــزان التجــاري 
  .من جهة وتحسن الوضع الإنتاجي بشكل عام من جهة أخرى

ــدین العــام الإجمــالي إلــى الــصادرات انخفــاض نــسبة إجمــالي الــدین العــام إلــى إجمــالي وبــین  مؤشــر ال
فكانـــت نــــسبة  ، 20011عــــام % 596 لتــــصل إلـــى 2001عـــام % 1180.5الـــصادرات فــــي مـــصر مــــن

 ضـعف الـصادرات وهـي نـسبة 12اجمالي الدین العام الى الـصادرات فـي بدایـة المـدة یـشیر الـى اكثـر مـن 
ــالغ بهــا تعبــ  ولتحــسن إدارة الــدیون 2008ر عــن حالــة ضــعف وعجــز اقتــصادي كبیــر  ولكــن بعــد عــام مب

وٕاعــادة الجدولــة والمــساعدة الأجنبیــة للتنــازل عــن بعــض الــدیون مــن جانــب وتحقیــق معــدلات نمــو ملموســة 
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فـي نهایـة المـدة % 43في الناتج وبالذات الصادرات من جانـب أخـر  كـان لـه الأثـر فـي الانخفـاض بنـسبة 
  .دل انخفاض كبیر إذا ما قورن بحجم المدیونیة لهذا البلدوهو مع

 )ملیون دولار ) ( 2011- 2001(بعض مؤشرات الدین العام  في مصر  للمدة  )2(جدول 

 السنوات
  نسبة الدین العام 
الداخلي إلى الناتج 

 %المحلي

  نسبة الدین العام 
 %الخارجي إلى الناتج المحلي

ة نسبة إجمالي المدفوعات السنوی
 %للفوائد إلى الصادرات

نسبة الدین العام 
 %إلى الصادرات

2001 48.9 89.0  19.29 1180.3 
2002 47.6 89.2 17.19 1593.8 
2003 47.7 89.6 13.36 1374.4 
2004 47.9 79.8 9.55 1059.6 
2005 52.0 78.0 8.53 1083.3 
2006 86.0 75.3 9.48 1408.6 
2007 75.7 74.5 8.11 1023.4 
2008 89.5 66.0 5.19 826.7 
2009 98.7 56.5 3.86 734.7 
2010 96.3 51.8 3.31 644.3 
2011 88.2 46.7 2.82 596.0 
 ، صفحات متعددة)2012-2003( صندوق النقد العربي، التقریر الاقتصادي العربي الموحد للأعوام: المصدر 

   الاقتصادية في مصرتحليل اثر الدين العام على بعض المتغيرات المبحث الثالث
  : یضم الأنموذج القیاسي عدة متغیرات على النحو الاتي:توصیف  الأنموذج القیاسي : أولا 

  :وهي: المتغیرات المستقلة) 1
  ).مقدرا بملایین الدولارات(الدین الداخلي العام ) = IPD(  - أ 
 ).مقدرا بملایین الدولارات( خدمة الدین العام الخارجي )= EPDS(  -ب 

 :ات التابعةالمتغیر) 2
 المتغیرات التابعة في اثر علاقة الدین العام الداخلي على مجموعة من المؤشرات الاقتصادیة وهي 1.2

 :كلاتي
 النفقات العامة مقدرة بملایین الدولارات )= EXP(  - أ 
 الاستثمار مقدر بملایین الدولارات) = I(  -ب 
 .الائتمان المحلي مقدر بملایین الدولارات)= GDC(  - ج 
 .تج المحلي الإجمالي مقدر بملایین الدولاراتالنا)= GDP(  - د 

 : مقدر بملایین الدولارات) EPDS( المتغیرات التابعة لعلاقة خدمة الدین العام الخارجي 2.2
 .الصادرات مقدرة بملایین الدولارات) =EXP(FOB)(  - أ 
 .میزان الحساب الجاري مقدر بملایین الدولارات) = CA(  -ب 
 .الدولاراتالواردات مقدرة بملایین )= IMP(  - ج 
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 :صیاغة الأنموذج القیاسي: ثانیا 
هنـــاك نمـــاذج قیاســـیة عـــدة یمكـــن الاســـتعانة بهـــا فـــي تقـــدیر العلاقـــة الاقتـــصادیة المـــذكورة أنفـــا إلا أن 
الباحــث اختــار إن تكــون العلاقــة مقــدرة بالدالــة الآســیة بــسبب لان الــدوال الخطیــة تكــون نتائجهــا فــي تقــدیر 

ا یریـــد الباحـــث إن یـــرى حركـــة وســـلوك المتغیـــرات التابعـــة ومقارنتهـــا بـــالقیم بمـــا یـــسمى بتقـــدیر النقطـــة بینمـــ
ــتكهن بمــسار العلاقــة علــى ضــوء النتــائج المتحــصل علیهــا وتأخــذ الدالــة الآســیة  الحقیقیــة ومــن ثــم یمكــن ال

  -:الصیغة الریاضیة الآتیة
 

   المتغیر المستقل X،  یمثل الثابتA،المتغیر التابع  = Y: علما إن 
ه الدالة لا یمكن إن تقـدر بطریقـة المربعـات الـصغرى الاعتیادیـة ولـذا یتطلـب تحویـل هـذه الدالـة إن هذ

ــة قــوى باســتخدام التحــویلات اللوغارتمیــة واعتمــد الباحــث علــى التحویــل اللوغــارتمي المــزدوج الــذي  مــن دال
  : یأخذ الصیغة الآتیة

 
الدالة الآسیة من المعادلة الخطیة بالتحویل  هي مرونة ویمكن استخدامها لإثبات بأنها مرونة في وان 

  :اللوغارتمي وكما یأتي

 

 
  :التوقعات النظریة لإشارات المعالم المقدرة: ثالثا

إن فــروض النظریــة الاقتــصادیة تحــدد اتجــاهین للمتغیــرات الاقتــصادیة وعلاقاتهــا إذ تفتــرض النظریــة 
انـت ایجابیــة أم ســلبیة بحـسب تــأثیر المتغیــرات الاقتـصادیة فــروض معینـة تــشیر إلــى اتجـاه العلاقــة ســواء ك

الاقتــصادیة فــي العلاقــة المدروســة وعلیــة اعتمــد الباحــث علــى هــذه الفــروض الاقتــصادیة فــي تحدیــد إشــارة 
  ) :3(المعالم للمتغیرات الاقتصادیة وكما في الجدول 

 یوضح التوقعات النظریة لإشارات المعلمات المقدرة )3(جدول رقم 
 )EPDS(متغیرات خدمة الدین الخارجي  )IPD(ن العام الداخليمتغیرات الدی

 الإشارة المتغیر الإشارة المتغیر
 - )EXP(FOB)(الصادرات + EXPالنفقات العامة 

 - )CA(الحساب الجاري  ± )IA(إجمالي الاستثمار 
 - )IMP(الواردات  ± )GDC(إجمالي الائتمان المحلي 
   ± )GDP(الناتج المحلي الإجمالي 

 . من إعداد الباحثان بالاعتماد فروض النظریة الاقتصادیة: المصدر
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  :اختبار الأنموذج الاقتصادي: رابعا
لاختبـار معنویـة المعـالم واختبـار ) F(واختبار ) t(یستخدم الباحث الاختبارات الإحصائیة مثل اختبار 

تبـــارات القیاســـیة المتمثلـــة فـــي وكـــذلك اســـتخدام الاخ، )(الأنمـــوذج ككـــل علـــى التعاقـــب وكـــذلك معامـــل 
، ))D.W(مــشكلة الارتبــاط الــذاتي بــین المتبقیــات العــشوائیة ویــستخدم لهــذا الغــرض اختبــار دوربــن وأتـــسن

  .وكذلك اختبار ثبات تجانس التباین من خلال شكل الانتشار للمتبقیات العشوائیة
  اثر الدین العام على المتغیرات الاقتصادیة المدروسة في مصر: خامسا

   اثر الدین العام الداخلي على المتغیرات الاقتصادیة المدروسة في مصر  .1
ــة بالنفقــات العامــة وحجــم الاســتثمار  ــدین العــام الــداخلي علــى متغیــرات المتمثل تــم تقــدیر نمــاذج اثــر ال
والائتمان المحلي والناتج المحلي الإجمالي في مصر باسـتخدام الأنمـوذج اللوغـارتمي وكانـت نتـائج التقـدیر 

  :موضحة بالجدول الأتي 
  ) 4(جدول

  یبین اثر الدین الداخلي على المتغیرات التابعة لدولة مصر
GDP  

Log-log 
GDC  

Log-log 
I  

Log-log 
EXP  

Log-log 
المتغیرات والمعالم 

 والإحصاءات
28.9  

 
0.982-  

 
3.6211  

 
2.12  

 
Constant  

T 
5.15-  

 
0.947  

 
0.122  

 
0.479  

 
IPD  
T 

66.5% 90.7% 60%  77.1%  
     
    D.W 

  )Minitab ral 14- Demo(قدر الباحثان هذه النماذج باستخدام برنامج : المصدر

  

  

   
  :التحلیل الإحصائي والقیاسي. أ

ـــین جـــدول  ـــدرة فـــي مـــصر) 4(یب ـــدیر النمـــاذج المق ـــائج تق ـــدر إلـــى ، نت فقـــد أشـــار الأنمـــوذج الأول المق
ـــات العامـــة العلاقـــة الایجاب ـــدین الـــداخلي والنفق ـــة بـــین ال ـــة المعـــالم ، ی ـــارات الإحـــصائیة معنوی وبینـــت الاختب

، لكل من معلمـة الثابـت ومعامـل الـدین العـام الـداخلي% 1 عند مستوى معنویة tالمقدرة بالنسبة إلى اختبار
ـــار  ـــد مـــستوى معنویـــة Fأمـــا اختب ـــة الانمـــوذج ككـــل عن ـــدر فقـــد أوضـــح معنوی ودة ممـــا یظهـــر جـــ% 1 المق

ـــد الـــذي بـــین أن ،توصـــیف الأنمـــوذج المقـــدر مـــن التغیـــرات فـــي % 77وهـــذا مـــا أكـــده أیـــضا معامـــل التحدی
ــداخلي فــي مــصر أمــا الاختبــارات القیاســیة فأوضــحت عــدم وجــود مــشكلة ، النفقــات العامــة ســببها الــدین ال

ي منطقــة  المقــدر وقــوع المعلمــة فــالارتبــاط الــذاتي بــین المتغیــرات العــشوائیة اذ اظهــر اختبــار 
  . القبول
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الأنمـــوذج الثـــاني المقـــدر یوضـــح العلاقـــة الایجابیـــة أیـــضا بـــین الـــدین الـــداخلي وحجـــم الاســـتثمار فـــي 
ومعنویــة معامــل المتغیــر % 10 إلــى معنویــة معلمــة الثابــت عنــد مــستوى معنویــة tاذ أشــار اختبــار،مــصر

أمـا القـوة التفـسیریة ،% 1وى  معنویة الأنموذج ككـل عنـد مـستFكما بین اختبار، %1المستقل عند مستوى 
مـــن التغیـــرات فـــي المتغیـــر التـــابع تعـــود إلـــى المتغیـــر % 60للنمـــوذج بینهـــا معامـــل التحدیـــد المقـــدر اذ أن 

 عـــدم وجـــود مـــشكلة ارتبـــاط ذاتـــي بـــین المتغیـــرات العـــشوائیة ووقـــوع وبـــین اختبـــار ، المـــستقل 
  . المعلمة المقدرة في منطقة القبول

ـــدین العـــ ـــر ال ـــسبة لأث ـــد أظهـــرت الاختبـــارات بالن ـــي الممنـــوح فق ـــى حجـــم الائتمـــان المحل ـــداخلي عل ام ال
 tفقـد بـین اختبــار ،الإحـصائیة قـوة العلاقـة الایجابیـة بــین حجـم الـدین الـداخلي والائتمـان المحلــي فـي مـصر

 عنـد مـستوى Fومعنویـة الأنمـوذج ككـل بالنـسبة لاختبـار ، %1معنویة المعلمة المقدرة عند مستوى معنویـة 
مـن التغیـرات الحاصـلة فـي الائتمـان المحلـي  % 91كما أوضحت النتـائج أن مـا یقـارب مـن، % 1یة معنو

ـــدین الـــداخلي وحجـــم الائتمـــان  ـــة بـــین ال ـــى الـــدیون الداخلیـــة فـــي مـــصر وهـــذا یوضـــح العلاقـــة القوی تعـــود إل
 مـن كمـا أن الأنمـوذج خـالي، فقـط ترجـع إلـى عوامـل لـم تـدخل فـي الأنمـوذج % 9الممنوح فـي مـصر لان 

  .  في منطقة القبولمشكلة الارتباط الذاتي بسبب وقوع قیمة اختبار 
الأنمــوذج الأخیــر المقــدر هــو اثــر الــدین علــى النــاتج المحلــي الإجمــالي أوضــحت الاختبــارات معنویــة 

كـذلك بـین ،% 1 عنـد مـستوى معنویـة Fواختبـار% 1 عند مستوى معنویة tالمعالم المقدرة بالنسبة لاختبار 
ــدین العــام % 66تحدیــد أن أكثــر معامــل ال مــن التغیــرات الحاصــلة فــي النــاتج المحلــي فــي مــصر ســببها ال
 فكــان فــي منطقــة القبــول ممــا یــشیر إلــى عــدم تــأثیر مــشكلة أمــا فیمــا یتعلــق باختبــار ،الــداخلي 

  .الارتباط الذاتي على الأنموذج المقدر
  :التحلیل الاقتصادي. ب

اذ إن ، ة لأثر زیادة الـدین الـداخلي علـى النفقـات العامـة فـي مـصربین الأنموذج الأول العلاقة الموجب
وهـذا یؤكـد أن نـسبة لا بـاس ،% 0.479تـؤدي إلـى زیـادة النفقـات بمقـدار % 1زیادة الدین الداخلي بمقدار 

وتجـدر الإشــارة ، بهـا مـن الــدیون تـذهب لتمویــل العجـز فـي الموازنــات الحكومیـة للمــدة المدروسـة فـي مــصر
ــــدیون ال ــــاع ملحــــوظ خــــلال المــــدة مــــنأن ال  إذ زادت مــــن 2011 إلــــى 2001داخلیــــة العامــــة شــــهدت ارتف
وهــــذا ، % 204.934بمعــــدل زیــــادة بلــــغ ، ) 1انظــــر جــــدول( ملیــــون دولار112918.7 إلــــى 37030.5
مــــن الزیــــادة فــــي هــــذه النفقــــات كانــــت تمــــول بالــــدیون الداخلیــــة فــــي مــــصر خــــلال المــــدة % 98یعنــــي أن 

  .سةالمدرو
ـــدر الـــذي أوضـــح إســـهام الـــدین الـــداخلي أمـــا الأنمـــوذج ا ـــادة حجـــم الاســـتثمارات فـــي لثـــاني المق فـــي زی

ـــداخلي بمقـــدار  إ،مـــصر ـــدار % 1ذ أن زیـــادة الـــدین ال ـــى زیـــادة الاســـتثمار بمق إي أن ، %0.122تـــؤدي إل
ــــي حجــــم الاســــتثمارات فــــي مــــصر بنــــسبة  ــــدیون الداخلیــــة اســــهمت بالزیــــادة ف وهــــذا یوضــــح أن ، %25ال

اسـهم فـي تحفیـز الاسـتثمارات المحلیـة عـن طریـق زیـادة الطاقـات الإنتاجیـة ویـشیر ذلــك الاقتـراض الـداخلي 
  .إلى أن سیاسة إدارة الدین الداخلي في الاتجاه الصحیح 

وبین الأنموذج الثالث المقدر العلاقـات الـسابقة فقـد أوضـح اثـر زیـادة الـدین الـداخلي علـى التوسـع فـي 
% 1اذ أشــار إلــى أن زیــادة الــدین الــداخلي بنــسبة ،لفــة فــي مــصر حجــم الائتمــان الممنــوح للقطاعــات المخت
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وذلــك یعنـي مــساهمة الـدیون الداخلیــة فـي مــصر بالتوسـع فــي % 0.947یـؤدي إلــى زیـادة الائتمــان بمقـدار 
ـــدار  ـــي بمق ـــك المركـــزي كـــان یعـــوض ، خـــلال المـــدة المدروســـة % 194الائتمـــان المحل وهـــذا یؤكـــد أن البن

وكـــذلك نـــرى اســـتقرار أســـعار الفائـــدة علـــى الـــسندات الحكومیـــة خـــلال المـــدة ،المـــصارف بالـــسیولة اللازمـــة 
  .)12(المدروسة ساهم إلى حد كبیر في عدم تقلیص حجم الاستثمارات في مصر

وأوضح الأنموذج الأخیر المقدر العلاقة الایجابیة أیضا بـین الـدین الـداخلي والنـاتج المحلـي الإجمـالي 
یــؤدي إلـى زیـادة النــاتج المحلـي بمقــدار % 1دة الــدین الـداخلي بمقـدار اذ أظهــرت النتـائج أن زیـا،فـي مـصر

وهـــذا یـــشیر إلـــى أن زیـــادة الاســـتثمار الناتجــــة مـــن الاقتـــراض الـــداخلي أدت إلـــى زیـــادة النــــاتج ،% 5.15
  .مما یعزز من قدرة الاقتصاد المصري على خدمة هذه الدیون،المحلي الإجمالي بفعل المضاعف 

ـــس ابقة نـــرى أن الاقتـــصاد المـــصري اســـتطاع خـــلال المـــدة المدروســـة مـــن إدارة ومـــن خـــلال النتـــائج ال
الدیون الداخلیة بالشكل الذي أسهم بزیادة معدلات النـاتج والاسـتثمار والـسبب یعـود إلـى التنـسیق بـین البنـك 

لأن عملیـة طـرح الـسندات الحكومیـة لـم تـؤدي إلـى مزاحمـة القطـاع الخـاص عـن ،المركزي والـسلطة المالیـة 
كبیــر فــي رفــد الطاقــات الإنتاجیــة كمــا أن توجیــه هــذه الــدیون اســهم إلــى حــد ، یــق رفــع أســعار الفائــدة طر
إلا أن زیـادة الـدیون الداخلیـة أسـهمت إلـى حـد مـا فـي ، زیادة معدلات الناتج المحلي الإجمالي في مـصر و

فـــاع الائتمـــان رفـــع مـــستویات التـــضخم فـــي مـــصر خـــلال المـــدة المدروســـة بـــسبب اثـــر زیـــادة الـــدین فـــي ارت
  .المحلي 

  اثر خدمة الدین العام الخارجي على المتغیرات الاقتصادیة المدروسة في مصر .2
 نتائج تقدیر اثر أعباء المدیونیة الخارجیة على حجم الصادرات والحساب الجاري و 27یبین جدول 

  :الوراردات  في مصر ووفقا للاختبارات المذكورة أنفا على النحو الاتي
  یبین اثر خدمة الدین الخارجي على المتغیرات التابعة لدولة مصر) 5  (جدول

IMP  
Log-log 

CA  
Log-log 

EXP (FOB)  
Log-log 

المتغیرات والمعالم 
 والإحصاءات

64.4  
 

2.43  
  

1.00  
 

Constant  
T 

1.92-  
  

0.546 -   
 

1.50-  
 

EPDS  
T 

75.9% 34.4% 71.9%  
    

   D.W 
  )Minitab ral 14- Demo( الباحثان هذه النماذج باستخدام برنامج قدر: المصدر

  

  

  
  التحلیل الإحصائي والقیاسي . أ

ــدین الخــارجي علــى حجــم   مــن الجــدول الــسابق یمكــن تتبــع أهــم المعــالم المقــدرة لنمــوذج اثــر خدمــة ال
ـــواردات فـــي مـــصر ـــصادرات والحـــساب الجـــاري وال ـــاء ع، ال ـــر تلـــك الأعب ـــسبة لأث ـــصادرات بینـــت بالن ـــى ال ل
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حجـــــم ( والمتغیـــــر التـــــابع ) خدمـــــة الـــــدیون(الاختبـــــارات الإحـــــصائیة قـــــوة العلاقـــــة بـــــین المتغیـــــر المـــــستقل 
% 5 المقدر معنویـة المعـالم المقـدرة بالنـسبة لمعلمـة الثابـت عنـد مـستوى معنویـة tاذ بین اختبار) الصادرات

 المحتـسبة معنویـة الأنمـوذج عنـد Fاختبـار كمـا أشـار ،% 1ومعنویة معامل المتغیـر المـستقل عنـد مـستوى 
و بــین معامــل ،و نــستدل فــي ذلــك علــى جوهریــة المتغیــر المــستقل فــي تفــسیر المتغیــر التــابع% 1مــستوى 

من التغیرات في حصیلة الصادرات تعود لأعبـاء خدمـة الـدیون فـي مـصر % 72التحدید إن ما یقارب من 
مــشكلة الارتبــاط الــذاتي ووقــوع المعلمــة المقــدرة بالنــسبة كمــا وضــحت المعــالم المقــدرة خلــو الأنمــوذج مــن ، 

  .في منطقة القبول % 5 عند مستوى معنویة D.Wلاختبار 
أما الأنموذج الثاني المقدر المتمثل بالعلاقة بین الحساب الجاري وخدمة الدین الخارجي في مصر 

إذ ، زیادة في عجز الحساب الجاريفقد بینت الاختبارات العلاقة العكسیة لأثر زیادة خدمة الدیون على ال
للثابت % 1(  معنویة المعالم المقدرة بالنسبة للمتغیر المستقل والتابع عند مستویات مقبولةtبین اختبار

 عند مستوى Fكما كانت معنویة الأنموذج المقدر ككل من خلال اختبار ،) للمتغیر المستقل% 5و
من التغیرات التي % 34.4لأنموذج لا یفسر سوى أما معامل التحدید فأشار إلى أن ا، %5معنویة 

تعود إلى عوامل أخرى غیر % 65تسببها خدمة الدیون في زیادة عجز الحساب الجاري وأن أكثر من 
، D.Wوبین الاختبار أیضا وقوع المعلمة المقدرة في منطقة القبول وفقا لاختبار ، داخلة في الأنموذج

  .ط الذاتي الارتبامما یدل على عدم وجود مشكلة
وأشــار تحلیــل الأنمــوذج المقــدر الأخیــر تــأثیر خدمــة الــدین الخــارجي علــى حجــم الــواردات قــوة العلاقــة 

بع ترجـــع إلـــى مـــن التغیــرات الحاصـــلة فـــي المتغیــر التـــا% 75.9المقــدرة إذ أشـــار معامـــل التحدیــد إلـــى أن 
أمـا اختبـار %. 1مـستوى معنویـة  عنـد tظهـرت معنویـة المعـالم المقـدرة بالنـسبة لاختبـارو، المتغیر المـستقل

F ممــا یوضــح أهمیــة تــأثیر المتغیــر المــستقل فــي المتغیــر % 1 المقــدر بــین معنویــة الأنمــوذج عنــد مــستوى
 عنــد D.Wواظهــر الاختبــار وقــوع المعلمــة المقــدرة فــي منطقــة القــرار غیــر الحاســم وفقــا لاختبــار ، التــابع 

  تباط الذاتي على الأنموذج المقدرو الذي لا یشیر إلى تأثیر مشكلة الار % 5مستوى 
  :التحلیل الاقتصادي. ب

نـستدل مـن الأنمـوذج المقـدر بـین خدمـة الـدین العـام الخـارجي وحجـم الـصادرات فـي مـصر إلـى الأثــر 
تــؤدي إلــى انخفــاض فــي % 1العكــسي للعلاقــة بــین المتغیــرین اذ زیــادة أعبــاء الــدین العــام الخــارجي بنــسبة 

اذ ارتفــع معــدل التغییــر الــسنوي لخدمــة الــدیون الخارجیــة فــي مــصر ، %1.50حــصیلة الــصادرات بمقــدار
ویـــشیر ذلـــك إلـــى مـــساهمة هـــذه الأعبـــاء فـــي تخفـــیض حـــصیلة ، %77.306خـــلال المـــدة المدروســـة إلـــى 
وٕاذا مــا قورنــت هــذه النــسبة مــع تطــور حجــم الــصادرات خــلال ، %115.959الــصادرات المــصریة بمقــدار 

نجــد أن قــدرة الاقتـصاد المــصري علــى تحمـل هــذه الأعبــاء % 342.61ار مـدة الدراســة والتــي ازدادت بمقـد
خــلال المــدة المدروســة كانــت جیــدة وهــذا یؤكــد أیــضا أن نــسبة الــصادرات للنــاتج المحلــي الإجمــالي كانــت 

  .مرتفعة في مصر خلال المدة المدروسة
ــدیون الخارجیــة علــى ،  الحــساب الجــاريأمــا الأنمــوذج الثــاني فقــد بــین الأثــر العكــسي ایــضا لخدمــة ال

إلا  ،مــن العلاقــة% 34.4ذي لــم یفــسر ســوى وعلــى الــرغم مــن القــوة التفــسیریة الــضعیفة لمعامــل التحدیــد الــ
تــؤدي إلـــى زیــادة العجــز بالحـــساب الجــاري بنـــسبة % 1أن الأنمــوذج اظهــر أن زیـــادة تلــك الأعبــاء بنـــسبة 
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،   خــلال مــدة الدراســة%42.209وبــذلك ظهــرت  زیــادة نــسبة عجــز الحــساب الجــاري بمقــدار  ، 0.546
وهذا یشیر الى أن تأثیر خدمة الدیون علـى الحـساب الجـاري لـم یكـن كبیـرا فـي مـصر بـسبب عـدة عوامـل ،

ناهیــــك عــــن أن زیــــادة ) 13(كـــان أبرزهــــا التحــــویلات مــــن الخــــارج اذ كانــــت مرتفعــــة خــــلال المــــدة المدروســــة
ــ ى الحــساب الجــاري مقارنــة بالــصادرات الخــدمات المــصدرة للخــارج قللــت مــن درجــة تــأثر خدمــة الــدیون عل

   .السلعیة
أمـا علاقــة خدمـة الــدیون الخارجیــة بحجـم الــواردات مـن الــسلع والخــدمات فـي مــصر فقـد بینــت النتــائج 

وهــذا یــشیر إلــى ، % 1.19یــؤدي إلــى انخفــاض فــي الــواردات بمقــدار % 1أن زیــادة خدمــة الــدین بمقــدار 
وهـي نـسبة ، خـلال المـدة المدروسـة  % 91.99اردات بنـسبة إسهام خدمة الدیون بتخفـیض الزیـادة فـي الـو

توضـح حجــم تــأثیر الــدیون الخارجیــة علــى حجــم الاسـتیراد فــي مــصر إذا مــا قورنــت بمعــدل زیــادة الــواردات 
فعلــى الــرغم مـن المــساعدات التـي تتلقاهــا مـصر مــن ســلع ، خـلال المــدة المدروسـة % 153.94الـذي بلــغ 

ًلا أن اثـــر خدمـــة الــدین الخـــارجي كـــان واضـــحا علـــى تخفـــیض الـــواردات وخــدمات خـــلال المـــدة المبحوثـــة إ
 .خلال هذه المدة

نستنتج مما سـبق أن اثـر خدمـة الـدین العـام الخـارجي كـان سـلبیا علـى حجـم الـصادرات وانعكـس ذلـك 
ـــى تراجـــع وضـــع الحـــساب الجـــاري ـــى انخفـــاض  ،عل ـــاثیر خدمـــة الـــدین فـــي مـــصر أدى إل ـــاع وطـــأة ت وارتف

  .)    14(نهایة المطافالاستیرادات في 
  الاستنتاجات والتوصيات

تعد مشكلة الدیون  من المشاكل المعقدة التي تواجهها الدول النامیة بشكل عام والدول العربیة بشكل  .1
خاص ولعل السبب في ذلك یرجع إلى انخفاض معدلات النمو وتدهور شروط التجارة الخارجیة والى 

ك الدول والى السیاسة الاقتصادیة غیر السلیمة التي كانت تتبعها العجز المتزاید في میزان مدفوعات تل
وكل ذلك أدى إلى زیادة حدة المدیونیة مع مرور الوقت لذا یجب إتباع سیاسات إصلاح اقتصادي من 

وتوجیه الاقتصاد نحو بناء قاعدة إنتاجیة بدلا من ،شانها تخفیض النفقات العامة لا سیما الحكومیة منها 
  . انب الاستهلاكیة غیر الضروریةتزاید الجو

أشارت النتائج إن معدلات النمو المركب لكل من الدین الداخلي والدین الخارجي في مصر كما في  .2
إن معدلات النمو المركب للدین الداخلي في مصر اكبر من معدلات النمو المركب للدین ) 1( الجدول

 بدرجة أكثر من الاعتماد على الدعم الدولي مما یؤشر اعتمادیة مصر على الاقتصاد المحلي،الخارجي
ولذلك  یفترض استثمار حالة ،في تمویل التنمیة الاقتصادیة وهو مؤشر ایجابي على المدى الطویل 

 .التطور الایجابي في بعض الجوانب للتعامل مع المدیونیة بما یخدم تنمیة إمكانیاتها الاقتصادیة 
ــداخلي فــي تعزیــز الإنفــاق العــام وبالتــالي أعطــت النمــاذج المقــدرة فــي مــصر الأثــر الا .3 ــدین ال یجــابي لل

ارتفاع مستوى الائتمان المحلي مما انعكس في زیادة معدلات الاسـتثمار وتحقیـق نمـو فـي النـاتج بمعـدلات 
أمـــا اثـــر خدمــة الـــدین الخـــارجي فكــان ســـلبیا علـــى ،ممـــا یعكـــس عقلانیــة اســـتخدام الـــدین الــداخلي ،مقبولــة 

ل طفیـــف فـــي تراجـــع وضـــع الحـــساب الجـــاري ممـــا أدى بـــدوره لانخفـــاض معـــدل الـــصادرات وانعكـــس بـــشك
إلا إن تلك الآثار لم تكن بمـستوى الخطـورة بـسبب مجموعـة عوامـل أبرزهـا ،الاستیرادات في نهایة المطاف 
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لــــذا یتطلــــب التركیــــز علــــى معالجــــة الآثــــار الــــسلبیة للــــدین الخــــارجي ،التحــــویلات والمــــساعدات الخارجیــــة 
  .لشكل الذي یرفع من معدلات النمو الاقتصاديواستثماره با

إن تفاقم أزمة المدیونیة العامة في مصر، یعود بشكل كبیر إلى عـدم وجـود إسـتراتیجیة واضـحة للـدین  .4
فقــد دلــت الوقــائع علــى إن الــدول النامیــة بــشكل عــام  لــم یكــن لــدیها جهــة مركزیــة تــشرف علــى إدارة . العــام

ٕ تـــصور واضـــح ودقیـــق عـــن كیفیـــة إدارة الـــدین واتبـــاع سیاســـة ســـلیمة ومـــن ثـــم لـــم یكـــن هنـــاك. الـــدین العـــام
بخـــصوصه، وعـــدم تـــوفر متخصـــصین ذوي خبـــرة فـــي مجـــال الـــدیون مـــن اجـــل التفـــاوض والحـــصول علـــى 

لــذا نقتــرح إنــشاء هیئــة متخصــصة لإدارة سیاســة الــدین العــام تــرتبط بالبنــك ، أفــضل الــشروط مــن الــدائنین
تكــون مــستقلة تعمــل بالتنــسیق معهمــا تتكــون مــن مجموعــة مــن المــدیریات المركــزي أو وزارة المالیــة أو قــد 

 .واللجان
 الهوامش والمصادر

تحلیـــل سیاســـة  الـــدین العـــام وأثرهـــا فـــي بعـــض المتغیـــرات " بحـــث مـــستل مـــن أطروحـــة  الـــدكتوراه الموســـومة ) *(
مجلـــس كلیـــة الإدارة المقدمـــة إلـــى  "-)2011-2001( دراســـة للمـــدة مـــن -الاقتـــصادیة فـــي دول عربیـــة  مختـــارة 

 .2014جامعة الكوفة ،/والاقتصاد 
منشورة فى سلسلة قـضایا التخطـیط » إدارة الدین العام المحلى«" من ذلك دراسة معهد التخطیط القومى حول   . 1

م ودراسـة لمركـز المعلومـات ودعـم اتخـاذ القـرار بمجلـس الـوزراء فـى أكتـوبر 2002 بتاریخ یولیـو 158والتنمیة رقم 
  .م2003

  .142 ،1998، القاهرة، دار النهضة العربیة، مالیة العامةال، عبد الحفیظ عبد االله عبد. د.  2
   .211، ص1986، الجزء الأول، دلیل إحصاءات مالیة الحكومةصندوق النقد الدولي،  .3

4. BIRD Banquet Iniecnarional pour In Reconstruction Le Development, p 27. 
  142ص،مصدر سابق، مالیة العامةال، ظ عبد االله عبدعبد الحفی. د. 5

، صــندوق النقــد الــدولي، معهــد الــسیاسات الاقتــصادیة، قــسم الــشرق الــسیاسة المالیــة العامــةفیلیــب كــرم، .   د .6
  25، ص1997الاوسط، 

   139مشكلة المدیونیة الخارجیة الأسباب والآثار، مصدر سابق، ص، فلاح حسن ثویني. د.  7
  . 53ادي سعید، البنك المركزي والاقتراض الحكومي، مصدر سابق، صعفراء ه. 8
   139مشكلة المدیونیة الخارجیة الأسباب والآثار، مصدر سابق، ص، فلاح حسن ثویني. د.  9

ســـالم توفیـــق النجفـــي، سیاســـات التثبیـــت الاقتـــصادي والتكییـــف الهیكلـــي وأثرهـــا فـــي التكامـــل الاقتـــصادي . د. 10
   .104، ص2002حكمة، بغداد، بیت ال ،1العربي، ط

، عمــان،مجلــس الوحــدة الاقتــصادیة العربیــة،اهــم مؤشــرات المدیونیــة الخارجیــة للــدول العربیــة والــدول النامیــة .  11
  22ص .1986

  33ص،مصدر سابق، هم مؤشرات المدیونیة الخارجیة للدول العربیة والدول النامیةأ. 12
  2011-2001،لسنویةالتقاریر ا،المصريموقع البنك المركزي . 13

  2012-2002إعداد متفرقة ، تقاریر مختلفة، میزان المدفوعات، البنك المركزي المصري. 14 
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  )1(ملحق 
میزان ،الصادرات ،خدمة الدین الخارجي ، الناتج المحلي الإجمالي،إجمالي الائتمان المحلي،النفقات العامة، الدین الداخلي(یبین حجم 

 )ملیون دولار (2011-2001لدولة مصر للمدة ) تالواردا،الحساب الجاري

 السنوات

الدین العام 
  الداخلي

Internal 
Public 
Debt  

)IPD( 

النفقات العامة 
  ملیون دولار

Expenditures  
)EXP( 

إجمالي 
الاستثمار 
  ملیون دولار

investment 
)I( 

اجمالي 
الائتمان 
المحلي 

  ملیون دولار
Gross 

domestic 
credit 

)GDC( 

تج النا
المحلي 
الإجمالي 
ملیون 
  دولار

)GDP( 

خدمة الدین العام 
الخارجي ملیون 

 Externalدولار
Public Debt 

Service  
)EPSD( 

الصادرات 
ملیون 
  دولار

Export 
(FOB)  

  
)EXP 

FOP( 

میزان 
الحساب 
  الجاري

)current 
account(  
ملایین 
  الدولارات

)CA( 

الواردات 
ملیون 
  دولار

Imports  
  

)IMP( 

2001 37030.5 19720 11235.0 170863.0 67650.0 1366.0 5525.0 192.00- 13036.0 
2002 40362.0 20897 13760.0 201938.0 75781.0 1521.0 4403.0 710.50- 13245.0 
2003 43217.3 23563 18241.0 238927.0 84829.0 1499.0 5237.0 2566.00- 16537.0 
2004 47705.0 25440 19588.0 278571.0 90604.0 1782.0 7060.8 1.634.80- 16009.0 
2005 50600.0 26091 19473.0 311012.0 99590.0 1651.0 7249.0 971.00- 16102.4 
2006 73288.9 26254 17780.0 342705.0 97367.0 2033.0 7250.1 388.40- 15170.2 
2007 61432.0 25844 15329.0 385033.0 85180.0 2776.0 8987.3 622.42 14104.2 
2008 70367.4 23979 13700.0 433903.0 1434.5 2703.0 12274.1 3743.26 15213.1 
2009 88390.0 27017 13316.0 474972.0 2435.6 3111.0 16073.2 3921.68 21585.9 
2010 103413.7 35051 16093.0 497081.0 147.04 3486.0 20545.6 2102.80 27358.5 
2011 112918.7 41119 20111.0 545651.0 933.2 2422.0 24454.6 222.00- 33104.0 

-2000من إعداد الباحث بالاعتماد على بیانات صندوق النقد العربي والتقاریر السنویة للبنك المركزي المصري للأعوام : المصدر
2012 

  


