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 التخطيط وتمويل التنمية: حالة مصر
 *أشرف العربيأ.د. 

 :مقدمة
ي في مصر، شيدت خلاليا إنجازات تنمو ستون عاماً مضت عمى تجربة التخطيط ال

خفاقات، ولكن ظمت المحصمة النيائية أقل كثيراً مما كان مأمولًا وممكناً. فيا ىي دول عديدة  وا 
يد مع مصر في ستينيات القرن الماضي، وأصبحت كانت أوضاعيا التنموية تتشابو إلى حد بع

اليوم في مصاف الدول الصناعية والصاعدة أو البازغة وأصبح متوسط دخل الفرد فييا أضعاف 
نظيره في مصر. ورغم تعدد التحديات التي واجيت عممية التنمية خلال العقود الماضية، والتي 

 -في رأي الكثيرين -إن قضية "التمويل" تبقى أفاضت العديد من الأدبيات والمنتديات في سردىا، ف
 واحدة من أبرز تمك التحديات، ليس في مصر وحدىا بل وفي الدول النامية بشكل عام. 

ومع تطور مفيوم التنمية من مجرد مفيوم ضيق يركز عمى النمو الاقتصادي وزيادة 
لحريات المتاحة أمام نصيب الفرد من الدخل، إلى مفيوم أشمل يركز عمى توسيع الخيارات أو ا

البشر، ويدمج البعدين الاجتماعي والبيئي مع البعد الاقتصادي كشرط لاستدامة عممية التنمية، كان 
حتى تستطيع تمبية  -خاصةً النامية -من الطبيعي أن تزداد الضغوط عمى الموازنات العامة لمدول
شيده العقد الأخير تحديداً من أزمات  الاحتياجات التنموية المتزايدة. ومما زاد الأمور تعقيداً، ما

مالية واقتصادية عالمية، وما شيدتو المنطقة العربية من تقمبات وصراعات سياسية وعسكرية، 
وتوترات إقميمية وتيديدات إرىابية، جعمت جميعيا عممية التنمية تبدو "عصيّة" عمى غالبية البمدان 

نة متقدمة في سمم أولويات خطط التنمية حتى في العربية، وجعمت قضية "تمويل التنمية" تحتل مكا
 وبعد استعراض المنيجيات الدول العربية النفطية، التي لم تكن تاريخياً تعاني من أزمة التمويل.

 ـــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــ
س التخطيط المصسي السابق. مستشاز  * ت ووشٍ  بالمعهد العسبي للتخطيط بالكوٍ
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المختمفة لتقدير الفجوة التمويمية، سيناقش المقال الحالي قضية تمويل التنمية وعلاقتيا  
من منظور عالمي، مع التركيز عمى أىداف التنمية المستدامة التي أطمقتيا الأمم لمتنمية بالتخطيط 

، مع استعراض المصادر المختمفة لتمويل التنمية سواء المصادر 2515المتحدة في سبتمبر 
التقميدية أو الحديثة.  وأخيراً سيركز المقال عمى الحالة المصرية باعتبارىا الحالة التي ييتم بيا 

 غالبية قرّاء ىذه المجمة. 

 (1)منهجيات تقدير الفجوة التمويلية: إطار نظري
ىتمام تمويل التنمية ىي تمك الخاصة بتحديد فجوة التمويل لعلّ أحد أىم الاعتبارات محلّ ا

والتي تتكون من فجوة التمويل الخارجية المتمثمة في رصيد معدل الادخار(  –)معدل الاستثمار 
الحساب التجاري الخاص بمدى قدرة الدولة عمى تغطية تكاليف وارداتيا من خلال عوائد صادراتيا.  

بمدى قدرة الدولة عمى تغطية، كل من الحساب التجاري، وصافي وفجوة الحساب الجاري والخاص 
لى البمد المعني. بالإضافة إلى فجوة التمويل الداخمي  حركة عوامل الإنتاج والتحويلات من وا 

دومار من أكثر النماذج استخداماً في الأدبيات  -ويعد نموذج ىارودالمتمثمة بعجز الموازنة. 
يعتبر نموذجاً مرجعياً لمنماذج علاقة بين التمويل والتنمية؛ حيث الاقتصادية لمتأصيل النظري لم

محددات النمو الاقتصادي في لدومار  -اللاحقة من حيث التأييد أو النقد. وينظر نموذج ىارود
 الأجل الطويل عمى النحو الآتي:

Y= F (K,L) 
 : العمالةL: رصيد رأس المال ؛ K: الناتج دالة في كل من:  Yحيث 

 k=K/Lحصة الفرد من رأس المال و         y=Y/Lرد من الناتج حصة الف
 ZY=F(zK,zL)           z>oوبافتراض سيادة قانون العوائد الثابتة: 

  Y/Yمعدل النمو الاقتصادي السنوي: وبالتالي، يصبح 
 (t+1( والسنة )t= التغير في الناتج المحمي الإجمالي ما بين السنة )Yحيث 
 &Yالناتج ال =( محمي الإجمالي في السنةt) 

                                                 
 (. 9112العسبي )  1))
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 S=sY معادلة الادخار الإجمالي 
sمعدل الادخار = 

 S=I :  (I)العلاقة ما بين الادخار والاستثمار 
 بافتراض أن كل الادخار يتوجو إلى الاستثمار

 d) (   K=I-dK، والإىلاك (I) ، الاستثمار(K)رصيد رأس المال  
 K=sY-dK  :( نحصلI=S=sY)لأن  I=sYوبالتعويض عن  

ذا ما كان )       ( يشير إلى الزيادات الخاصة برصيد رأس المال، نحصل:Kوا 
 Kt+1=Kt+sY-dK 

 L=nL    (:Lمعادلة التغير في العمل )
 ( تعادل معدل النمو السكانيnحيث ) 

وىذا يفترض أن معدل نمو العمالة يعادل معدل النمو السكاني. وىو افتراض مقبول في حالة 
  Lt+1=Lt(1+n) الييكل العمري، لذلك: تساوي

 وبدمج المعادلات أعلاه نحصل عمى معادلة النمو:

 
 (.n( و )d( و )sي: )ــويلاحظ بأن القيم الميمة لتحديد معدل النمو ىنا ى

  )علاقة رأس المال الناتج )

 
ضافية ( معامل رأس المال/الناتج، وتعرف أيضاً بنسبة رأس المال/الناتج الإيطمق عمى )

(ICOR)  Incremental capital-output ratio. 
 : )يمكن احتساب المعادلات التالية من )

 
 g)دومار لتحديد معدل النمو ) -معادلة )نموذج( ىارود
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 ( بافتراض أن الاىتلاك قريب من الصفر:gويمكن تبسيط معادلة )

 
 معدل النمو. دومار لتحديد -المعادلة الأخيرة يطمق عمييا معادلة ىارود

 
دومار إلى أن ارتفاع معدل الادخار يؤدي إلى ارتفاع معدل النمو،  -وتشير معادلة ىارود

بالتكنولوجيا  ICORويتحدد . يؤدي إلى انخفاض معدل النمو ICORفي حين أن ارتفاع 
 في الاقتصاد محل الدراسة.  المستخدمة، وشروط أخرى

 Fixedبات التناسبات التكنولوجية دومار عمى فرضية ث -ويعتمد نموذج ىارود
Proportions of Technology( بمعنى أنو إذا كان منتج معين ينتج باستخدام .Ko,Lo لإنتاج )

(Q فإن من شأن إضافة وحدات جديدة من ر )لا تساىم في زيادة أس المال لوحده، أو العمل لوحده أ
 .الناتج

ين لغرض زيادة معدل النمو: زيادة دومار عمى سياستين تطبيقيت -ويعتمد نموذج ىارود
 Capitalمعدل الادخار، أو استخدام رأس المال بكفاءة )من خلال استخدام أقل لرأس المال 

Saving أو استخدام مكثف لمعمالة ،Labor Saving.ًأو كلا السياستين معا ،) 
سار المالتي تحاول تحديد دومار أحد نماذج النمو الاقتصادي  -ويعتبر نموذج ىارود

الزمني للاستثمار )التمويل المطموب(، الذي يحقق شرط التوازن الاقتصادي في جميع الأوقات. 
، كما يؤدي تؤدى لزيادة معدل النمو( سمصادر محمية أو أجنبية)فزيادة التدفقات المتاحة للاستثمار 

رأس المال  لمناتج. ونتيجة الثبات الذي يتعمق بمعامل س المالأانخفاض معامل ر إلى ذلك أيضا 
خاصة في المدى القصير والمتوسط، يبقى النمو مرتبطاً بزيادة التدفقات التمويمية لمدولة، ويصبح 

 .و المتغير المقيد لمنمو الاقتصاديالتدفقات المالية( ىالتغير في المخزون الرأسمالي )
 The Two Gapومن النماذج المستخدمة لتقدير الفجوة التمويمية نموذج الفجوتين 

Model والذي ينسب عادةً لكتابات الاقتصادي الشيير ،Chenery, 1966 يقوم عمى ، والذي
بين تقدير قيمة العجز الموجود  تقدير الاحتياجات اللازمة لعممية التنمية الاقتصادية عن طريق
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. ويعبر عن ىذا (Saving Gap)والاستثمار  ، وبين الادخار(Trade Gap)الصادرات والواردات 
 ج بالمعادلة التالية: النموذ

Y s , t  =  Mini (  S gap  ,  T gap  ) 
يكون مقيداً بالفجوة الأكثر اتساعاً   ( Y s,t)وتوضح تمك الصياغة أن النمو الاقتصادي 

  T gapفجوة التجارة ،  S gapأو بالعنصر الأقل كثافة من الادخار أو الصادرات؛ فجوة الادخار 
 –  Bacha 1990  – قرن الماضي طرح العديد من الكتابوفي مطمع التسعينيات من ال

1991 Somlimano  Taylor 1994 – نموذج نموذجاً ثالثاً لتقدير الفجوة التمويمية، عرف ب
عجز الموازنة العامة ، حيث يضيف ىذا النموذج  The Three Gap Modelالثلاث فجوات 

والادخار. ويرى نموذج الثلاث فجوات أن كقيد ثالث عمى عممية النمو علاوة عمى فجوتي التجارة 
النمو الاقتصادي مقيد بفجوات ثلاثة تتضمن خمسة متغيرات، حيث يؤكد النموذج أن كلا من 
العرض والطمب يمثلا قيداً عمى النمو الاقتصادي عمى السواءـ ويعبر عن ىذا النموذج بالمعادلتين 

 التاليتين: 
       Y = mini (Ys, Yd) 

            Y = mini (S gap, T gap, F gap)  
؛ فجوة الموازنة )العجز T Gap؛ فجوة التجارة  S Gap؛ فجوة الادخار Yحيث: الناتج القومي 

 .Y d، الطمب   Y s؛ العرض  F Gapالحكومي( 
وتشير صياغة النموذج إلى أن النمو الاقتصادي ليس مقيداً فقط بجانب العرض ممثلًا في فجوة 

والعجز الحكومي. ويتضح من ىنا دور  التجارة بل يتقيد أيضاً بجانب الطمب الادخار وفجوة
 في زيادة معدل النمو الاقتصادي من خلال قياميا بالآتي:  الخارجية المالية التدفقات 

ثرىا عمى زيادة الإنفاق الكمى وزيادة مستوى أالتأثير في مستوى الطمب الفعال من خلال  .1
إلى زيادة الناتج   Multiplier يؤدى بدوره من خلال عمل المضاعفالإنفاق الاستثماري والذي 

  .القومي
 استكمال فجوة الادخار المحمى القاصر عن تمويل الاستثمار المرغوب فيو.   .2
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أو سمع رأسمالية   Intermediate Goodsاستكمال الفجوة الاستيرادية سواء سمع وسيطة  .3
Capital Goods . 

الموازنة الحكومية من خلال زيادة قيمة الإيرادات الحكومية اللازمة استكمال العجز القائم في  .4
لتمويل الإنفاق الحكومي بشقيو الاستثماري والاستيلاكي. الأمر الذي يؤدى في النياية إلى إزالة 

 القيود القائمة عمى عممية النمو الاقتصادي. 
مقيداً بأكثر  كذلك يتضح من عرض نموذج الثلاث فجوات أن النمو الاقتصادي يكون

 الفجوات اتساعاً، الأمر الذي يؤدى إلى عدم الاستخدام الكامل لمطاقة المتاحة من الموارد الأخرى  
Capacity-Utilization بمعنى أنو لو كان النمو الاقتصادي مقيداً بصفة أساسية بقصور القدرة .

خدام الكامل للادخار المتاح عمى استيراد السمع الرأسمالية مثلًا، فإن ىذا يؤدى إلى عدم الاست
لتحقيق الاستثمار المرجو. ىذا بالإضافة إلى عدم استخدام الإيراد الحكومي المتاح لتحقيق الإنفاق 

 الحكومي الاستثماري المرجو وىكذا.  
 وتمويل التنمية: منظور عالمي  التخطيط

تنمية، التزمت من ، أطمقت الجمعية العامة للأمم المتحدة أجندة أممية لم2515في سبتمبر 
ىدف  17بتحقيق  -بما فييا الدول المتقدمة -خلاليا كل دول العالم الأعضاء في المنظمة الدولية 

غاية موزعة  169. وقد تضمنت تمك الأىداف 2535من أىداف التنمية المستدامة بحمول عام 
. وقد أعاد ىذا الالتزام عمى الأبعاد الثلاثة لمتنمية المستدامة؛ الاقتصادية والاجتماعية والبيئية

كمدخل أساسي لتحقيق أىداف وغايات التنمية لمتنمية الدولي إلى الصدارة أىمية التخطيط 
تحديد مدى زمني لتحقيق أىداف كمية محددة يتم المستدامة؛ عمى المديين المتوسط والطويل. ف

ميا تعد مكونات أساسية في متابعة تنفيذىا من خلال مؤشرات أداء رئيسية وتقارير متابعة دورية، ك
 أي عممية تخطيطية. 
المنيجيات التي تم استعراضيا في الجزء السابق من ىذا المقال تستخدم عادةً والواقع أن 

لتقدير فجوة التمويل اللازمة لتحقيق التنمية بمفيوميا الاقتصادي الضيق، بمعنى زيادة معدلات 
مي الإجمالي. ولا شك أن تحقيق التنمية بمفيوميا النمو الاقتصادي ونصيب الفرد من الناتج المح

سيتطمب  2535البشري الواسع والمستدام سيزيد مشكمة تمويل التنمية تعقيداً. فتحقيق أجندة 
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استثمارات غير مسبوقة في مجالات مثل الصحة والتعميم وحماية البيئة والبنية التحتية والطاقة 
جراءات لمتصدي لتغير المناخ. المستدامة والتنمية الريفية والسلام والأ  من وا 

ن تحديد الاحتياجات التمويمية لأىداف التنمية المستدامة أمر معقد وغير دقيق ولا شك أ
بالضرورة لأن التقديرات تعتمد دائماً عمى مجموعة من الافتراضات، بما في ذلك بيئة الاقتصاد 

تقدم التكنولوجي )وكذلك الوصول والقدرة الكمي، وطبيعة السياسات التجارية الوطنية والدولية، وال
عمى استخدام تمك التكنولوجيا(، والآثار المتوقعة لمصدمات والضغوط وتغير المناخ، وكذلك إلى أي 
مدى يكون للاستثمارات في منطقة ما آثار غير مباشرة )فوائد مشتركة أو أضرار( في مناطق 

قد يكون لو تكمفة يجب أخذىا في الاعتبار.  أخرى. كما أن التقاعس عن العمل أو تأخير الإجراء
فعمى سبيل المثال، قد يؤدي تأخير التخفيف من تغير المناخ إلى زيادة كبيرة في تكمفة التنمية عمى 
المدى الطويل، عمى الرغم من أنو قد يتم تحقيق "وفورات" واضحة عمى المدى القصير بسبب عدم 

 .(UNDP, 2018)وجود استثمارات معينة 
تــــم تقــــدير التكمفــــة الســــنوية لمقضــــاء عمــــى الفقــــر المــــدقع )اليــــدف الأول( فــــي جميــــع  وقــــد

ــــــل عــــــن  ــــــى مــــــا لا يق ــــــراد إل ــــــادة دخــــــل الأف ــــــاس بزي ــــــدان )تق ــــــي اليــــــوم(  1.95البم دولار أمريكــــــي ف
مميــــــار دولار أمريكــــــي ســــــنوياً. وتتــــــراوح تقــــــديرات متطمبــــــات الاســــــتثمار الســــــنوية فــــــي  66بحــــــوالي 

لبمـــــــدان )قطاعـــــــات الميـــــــاه والزراعـــــــة والاتصـــــــالات والطاقـــــــة والنقـــــــل البنيـــــــة التحتيـــــــة فـــــــي جميـــــــع ا
تريميونــــــات تقريبــــــاً لمبمــــــدان الناميــــــة،  4تريميونــــــات دولار، منيــــــا  7و 5والمبــــــاني والصــــــناعة( بــــــين 

ـــــل ســـــنوية قـــــدرىا  1.4منيـــــا  ـــــاً )تاركـــــة فجـــــوة تموي ـــــتم الوفـــــاء بيـــــا حالي ـــــون دولار فقـــــط ي  2.5تريمي
ـــــــا للأ ـــــــون دولار أمريكـــــــي وفقً ـــــــوفير الســـــــمع العامـــــــة تريمي ـــــــلازم لت ـــــــل ال ـــــــدر التموي ـــــــاد(. كمـــــــا يق ونكت

ـــــــوجي، ومكافحـــــــة GPGsالعالميـــــــة ) ـــــــوع البيول ـــــــاخ، وحفـــــــظ التن ـــــــر المن ـــــــف مـــــــن تغي ـــــــل التخفي ( )مث
ـــــات أخـــــرى  ـــــك( بعـــــدة تريميون ـــــى ذل ـــــوم ومـــــا إل ـــــة، والاســـــتثمارات فـــــي البحـــــث والعم الأمـــــراض المعدي

 .(UNDP, 2018)في السنة 
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ستثمار السنوية المقدرة موزّعة عمى قطاعات التنمية المستدامة (: متطمبات الا1الشكل )
 الأساسية

 )مميار دولار أمريكي(

 

 . UNDP, 2018المصدر: 
وتختمف احتياجات التمويل بشكل كبير بين البمدان والمناطق. ففي حين أن العديد من 

رد المحمية والخاصة من أجل البمدان متوسطة الدخل الكبيرة قادرة الآن عمى تعبئة المزيد من الموا
التنمية، لاتزال ىناك تحديات لكثير من البمدان منخفضة الدخل، وبعض الدول الجزرية الصغيرة 
النامية، والبمدان النامية غير الساحمية والبمدان التي تشيد صراعات، حيث لا تحتاج تمك الدول إلى 

لدييم عادةً قدرات محدودة لزيادة الإيرادات  موارد كبيرة لموفاء بأىداف التنمية المستدامة فقط، بل

 الخعليم

 الصحت

 يئي للخنىع البيىلىجيهظام ب

 الخىيف مع حغير المناخ

 الخذفيف من آثاز حغير المناخ

 الأمن الغرائي والززاعت

 الماء والنظافت

الاجصالاث الصلىيت 

 واللاشلىيت

 المىاصلاث

 الطاكت
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المحمية، كما يعتبرون بيئات غير جاذبة للاستثمار الخاص، حيث مخاطر فشل المشروع مرتفعة 
نتيجة لعدم الاستقرار السياسي وضعف البنية التحتية المحمية وعوامل أخرى. ولكن حتى في البمدان 

المختمفة "وفيرة" نسبياً، يمكن أن تظل تكاليف ىذا متوسطة الدخل، حيث قد تكون مصادر التمويل 
التمويل مرتفعة بشكل كبير بسبب المخاطر المرتفعة أو المتوقعة فعمياً. علاوة عمى ذلك، كما 

، فإن الاقتصادات الناشئة يمكن أن تكون عرضة لما 2558أظيرت الأزمة المالية الأخيرة في عام 
ضاربون الذين يحولون أمواليم بين البمدان للاستفادة من يسمى بتدفقات "الأموال الساخنة" )الم

ارتفاع أسعار الفائدة و / أو التغيرات المتوقعة في أسعار الصرف(. ويمكن أن تكون ىذه التدفقات 
شديدة التقمب، وعادة ما تكون قصيرة الأجل في الاتجاه، ويمكن أن تسيم في التضخم المحمي وعدم 

 . (UNDP, 2018)محدود جداً عمى التنمية  الاستقرار ويكون ليا تأثير
ورغم أن تقديرات الاحتياجات التمويمية لتحقيق أىداف التنمية المستدامة تكون عادةً غير 
دقيقة وتختمف بشكل كبير فيما بين البمدان، إلا أن الحكومات عادةً ما تكون أكثر اىتماماً بتحديد 

ف التنمية المستدامة، وتكمفة تمك التدخلات عمى الأولويات أو التدخلات المحفّزة لتحقيق أىدا
من ىنا تأتي أىمية الصعيدين الوطني والقطاعي، وتحديد أكثر نماذج التمويل المناسبة ليم. و 

التخطيط الإنمائي. فجوىر تخطيط التنمية يكمن في ضمان كمية من الاستثمار المنتج كافية لزيادة 
مالي تفوق الزيادة في السكان، بحيث يرتفع متوسط دخل مستيدفة وممموسة في الناتج المحمي الإج

تكوين رأس المال الحقيقي من الموارد المحمية يتطمب الاستثمار وزيادة الفرد ومستوى معيشتو. ف
متناسبة في حجم الادخار الحقيقي. وتتطمب عممية تكوين رأس المال عادةً شكلًا من أشكال 

(. 2511الموارد من المدخرين إلى المستثمرين )عبدالقادر، التمويل وآلية الائتمان لإعادة توزيع 
وبصفة عامة، ىناك العديد من مصادر التمويل منيا الداخمي والمستجدة في معدلات الادخار، 
والاقتراض الداخمي، ومنيا الخارجي، مثل القروض ومساعدات التنمية، والاستثمار الأجنبي 

الشراكة، أو بشكل منفصل، ومنيا ما يرتبط بكفاءة  المباشر.  وتمويل القطاع الخاص من خلال
 الاستثمار وبالتالي تقميل فرص الحاجة لمتمويل. 

 :(2)ويمكن إبراز أىم آليات ومصادر تمويل التنمية فيما يمي
                                                 

 (، ما لم ًركس خلاف ذلك.  9112ٌعتمد هرا الجصء بصفة أساسية على الكواش )  9))
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  المصدر الضريبي:
ـــين  ـــل التنميـــة. وعـــادةً مـــا يـــتم التمييـــز ب تعتبـــر الضـــرائب مـــن أكثـــر المصـــادر شـــيوعاً لتموي

الـدخول والأربـاح )المباشـرة(، والضـرائب عمـى السـمع والخـدمات )غيـر مباشـرة(. ومـن  الضرائب عمـى
يمكــن تعظــيم الإيــرادات الأىميــة إيجــاد علاقــة تتصــف بالكفــاءة، وبالعدالــة بــين ىــذين المصــدرين. و 

" )والتي تشير إلى المقارنة بين الإيـرادات Tax Effortالضريبية من خلال تعظيم "الطاقة الضريبية 
يبية في بمد معيّن مع الإيرادات الضريبية القصوى السائدة في بمد آخر لو نفس خصائص البمد الضر 

المعنـي.  ويشــير الفــارق بــين الإيـرادين إلــى أوجــو القصــور فـي جبايــة الضــرائب، والتيــرب الضــريبي، 
ــــى أن  % مــــن الإيــــرادات 55الطاقــــة الضــــريبية لا تتجــــاوز والفســــاد، وغيرىــــا(. وتشــــير الدراســــات إل

لضريبية الكامنة أو المحتممة في معظم الدول العربية، كما أن حوالي ثمث الناتج المحمـي الإجمـالي ا
فــي بمــدان شــمال أفريقيــا والشــرق الأوســط، غيــر مصــرّح بــو، وىــو مــا يشــير إلــى وجــود تــدفقات نقديــة 

 كبيرة خارج إطار الوعاء الضريبي، وىو أمر يوفّر طاقة ضريبية إضافية. 
 جنبي المباشر:الاستثمار الأ

يعتبر ىذا المصدر أحد المصادر الأساسية المطموب تطويرىا بيدف جذب المزيد من  
الاستثمارات، مع الحرص أن تخدم تمك الاستمارات أىداف التنمية المستدامة.  كما أنو من الميم 

ريبية ألا تكون الحوافز المقدمة لجذب الاستثمارات الأجنبية المباشرة عمى حساب الحصيمة الض
قميمياً. عمماً بأن ىذا النوع  المتوقعة.  والرىان أساساً عمى توفير مناخ الاستثمار التنافسي دولياً وا 
من الاستثمار يتركز في البمدان العربية في ثلاث قطاعات رئيسية ىي: النفط، والعقارات، والتشييد.  

فرص العمالة، والنقل والتكنولوجي، وفي ظل ىذا التركّز، فإن تأثير الاستثمارات الأجنبية عمى خمق 
ىي محلّ نقاش وتساؤل.  لذا من الميم أن يتم جذب ىذه الاستثمارات في القطاعات والأنشطة 

 ذات التأثير المرتفع في خمق فرص العمل، وذات الاستفادة من النقل التكنولوجي.  
 :تطوير الشراكة بين القطاع العام والخاص

يل تخفيف الأعباء عمى الحكومة في مجال التمويل، كما يتيح ىذا المصدر من التمو  
( تريميون دولار من 2.2يساىم في توزيع المخاطر، وتوسيع قاعدة الممكية. ومن ضمن ما قيمتو )

قيمة مشروعات الشراكة بين القطاعين الخاص والعام، في مجال مشروعات البنية الأساسية عمى 
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( 2513–1995( مميار دولار خلال الفترة )155ية حوالي )مستوى العالم، تبمغ حصة البمدان العرب
( مميار 383( مميار دولار في جنوب آسيا، و)374( مميار دولار في أفريقيا، و)145مقارنة بـ )

( مميار دولار 845( مميار دولار في وسط وغرب آسيا، و)354دولار في شرق آسيا والباسفيك، و)
 في أمريكا اللاتينية.

 :(ODA)ية الرسمية مساعدات التنم
تعرّف ىذه المساعدات عمى أنيا تمثل القروض واليبات )صافية من مدفوعات التسديد(  

من قِبَل دول ومؤسسات تمويل متعددة الأطراف.   Concessional والممنوحة عمى أسس ميسّرة
دل وذلك بيدف تمويل التنمية في الدول المستفيدة.  وتتضمن ىذه المساعدات عنصر منحة يعا

%(.  ومن 15%( من قيمة المساعدة )يحتسب عادةً عمى أساس سعر خصم 25عمى الأقل )
الميم في مجال ىذا النوع من المساعدات أن توجو لتمك القطاعات المرتبطة بالتنمية المستدامة.  
مع أىمية أن تمارس الدول المتمقية لممساعدات الكفاءة في استخدام الأموال المتاحة، خاصة في 

ل توجيييا لبناء رأس المال العيني والبشري، لممساىمة الجادة في التنويع من ناحية، والقدرة مجا
 عمى التسديد من ناحية أخرى. 

ن 2515-2555وقد زادت التدفقات من المساعدات الإنمائية الرسمية عمى مدار الفترة  ، وا 
لمساعدات من الجيات لم تكن بالسرعة التي زادت بيا التدفقات الخاصة، حيث وصمت قيمة ا

المانحة الأعضاء في لجنة المساعدات الإنمائية التابعة لمنظمة التعاون الاقتصادي والتنمية إلى 
مميار دولار أمريكي فقط في عام  65، مقابل 2516مميار دولار أمريكي في عام  145حوالي 
2555. 

 :الحدّ من اليدر ورفع كفاءة الإنفاق العام
كافي يعدّ شرطاً ضرورياً ولكنو غير كاف لتحقيق التنمية المستدامة. إن توفير التمويل ال

فتعدد أشكال اليدر في إدارة الموارد المالية وعدم توفر البيئة الاستثمارية الجاذبة والمؤسسات القادرة 
وعدم كفاءة الإنفاق العام والاستثمارات العامة، جميعيا تشكل تحديات لا تقل أىمية عن تحدي 

موارد اللازمة لسد فجوة التمويل. فعمى سبيل المثال، يمثل دعم الطاقة وكل أشكال الدعم توفير ال
الأخرى غير الموجّية لمفقراء ىدراً لا يجب التغاضي عنو. فقد أظيرت بعض التقديرات أن ما 
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يخصص لدعم الطاقة يفوق ما يخصص للإنفاق الاستثماري في عدد من الدول العربية، ويفوق 
يخصص لمتعميم والصحة. لذلك فإن إمكانيات التمويل قد تكون متاحة ضمناً إلّا أنيا لا كثيراً ما 

كفاءة الاستثمارات العامة،  تخصص تخصيصاً يخدم أىداف التنمية المستدامة. كما أن تحسين
الممولة من القروض والمساعدات وتخصيصات الموازنة، سيساعد بلا شك في تقميل الحاجة 

 لمتمويل.  
  : (3) غير تقميدية لتمويل التنمية مصادر

بداعاً بالإضافة لممصادر التقميدية السابقة، توجد الآن مصادر أخرى لمتمويل  أكثر تطوراً وا 
تشمل ما يمي: التمويل "المختمط" )حيث يتم مزج التمويل العام الميسر مع التمويل العام أو الخاص 

تم إصدار السندات في أسواق رأس المال المحمية غير الميسر(؛ السندات الخضراء والزرقاء )حيث ي
والدولية لتمويل البنية التحتية المتوافقة مع المعايير البيئيةً(؛ أدوات التمويل الإسلامية )مثل 
السندات الإسلامية أو الصكوك التي ىي أدوات مدعومة بالأصول(؛ خطط الضمان )المصممة 

لشتات )حيث يتم دعم وتحفيز مجتمعات الشتات لتقميل / مشاركة المخاطر(؛ مخططات تمويل ا
للاستثمار في المشاريع والشركات "العودة إلى الوطن"(؛ الاستثمارات التي تيدف إلى تحقيق 
عائدات اجتماعية أو بيئية إيجابية بالإضافة إلى عائد مالي لممستثمرين؛ التمويل الجماعي 

ن خلال جمع التبرعات النقدية من عدد كبير )ممارسة تمويل مشروع من خلال الاكتتاب العام أو م
من الناس(؛ سندات التأثير الاجتماعي )طريقة الدفع مقابل مخطط النتائج(؛ عقود قروض تتضمن 

 وخطط التأمين ضد الطقس والكوارث، وغيرىا. ،إسقاط خدمة الدين تمقائياً عند حدوث صدمة كبيرة
البمدان النامية ككل من قدراتيا عمى تعبئة وبصفة عامة، منذ بداية الألفية الحالية، زادت 

التمويل من المصادر العامة والخاصة والمحمية والدولية. فعمى الصعيد العالمي، تعد الموارد العامة 
المحمية أكبر وأىم مصدر لتمويل التنمية. ويقدر البنك الدولي أن الاقتصادات الناشئة والنامية قد 

، وأن الموارد المحمية 2512لار من العائدات المحمية في عام تريميون دو  7.7حشدت ما يزيد عن 
تريميون دولار  6. وىذا يعني أن ىناك أكثر من 2555في المائة سنوياً منذ عام  14زادت بمعدل 

                                                 
((3  UNDP, 2018  . 
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. وقد أدت الإيرادات 2555زيادة كل عام تتدفق عمى سندات خزانة البمدان النامية مقارنة بعام 
لى خفض الاعتماد عمى المعونة ورفع الجدارة الائتمانية لمبمد لمحصول المحمية المزدىرة بدورىا إ

، جمعت دول أفريقيا جنوب 2515عمى قروض رسمية وغير خاصة بشروط ميسرة. وفي عام 
دولارات أمريكية من مصادرىا الخاصة مقابل كل دولار من المساعدات 15الصحراء ما يقرب من 

لنقد الدولي حدوث زيادات كبيرة في الموارد المحمية خلال الخارجية المتمقاه.  ويتوقع صندوق ا
السنوات القميمة المقبمة، وخاصة في البمدان المتوسطة الدخل. وقد نشأت الزيادات الأخيرة بشكل 
رئيسي من خلال فرض ضرائب الاستيلاك )ضريبة القيمة المضافة( إلى جانب ضرائب الدخل 

يرادات الموارد الطبيعية والضرائب   السياحية، كما تحسنت الشفافية والكفاءة في تحصيل الضرائب. وا 
وقد تحوّلت البمدان النامية ككل بشكل متزايد إلى مصادر خاصة لتمويل التنمية المستدامة. 
ويُنظر إلى الاستثمار الأجنبي المباشر عمى وجو الخصوص كأداة لتمويل التنمية الاقتصادية 

جيا، وأنو أكبر مصدر لمتمويل الخاص الدولي لمبمدان النامية. وقد والتحديث والعمالة ونقل التكنولو 
قامت العديد من البمدان النامية بتحرير السياسات المتعمقة بالاستثمار الأجنبي المباشر عمى مدى 
العقدين الأخيرين واتبعت تدابير أخرى )مثل الحوافز الضريبية( لجذب الاستثمار. وفي عام 

مميار دولار  646لنامية تدفقات من الاستثمار الأجنبي المباشر بأكثر من ، جذبت البمدان ا2516
( في ODAمميار دولار فقط من المساعدات الإنمائية الرسمية ) 145أمريكي؛ ىذا بالمقارنة مع 

نفس العام. وشيدت آسيا عمى وجو الخصوص زيادات كبيرة في تدفقات الاستثمار الأجنبي 
في المائة من  35الآن أكثر من أي منطقة أخرى في العالم بنسبة  المباشر إلى الداخل وتتمقى

إجمالي تدفقات الاستثمار الأجنبي المباشر. كما توسعت تدفقات الاستثمار الأجنبي المباشر من 
الجنوب إلى الجنوب.  كما زاد أيضاً إصدار السندات والإقراض المصرفي التجاري أربعة أضعاف 

ى مدار السنوات القميمة الماضية، تمكنت العديد من البمدان . وعم2512و 2555بين عامي 
منخفضة الدخل من إصدار سندات في أسواق رأس المال الدولية، وكثير منيا لأول مرة، جذبتيا 
أسعار فائدة منخفضة نسبياً وتمكينيا من خلال الجدارة الائتمانية المتجددة، وىذا يشمل رواندا 

 وزامبيا وغيرىا.
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وسعت العديد من البمدان النامية أيضاً إلى توسيع نطاق أسواق الديون المحمية، وفي بعض 
الحالات أسواق الديون دون السيادية المتقدمة )مثل البمديات(. وقد مكنت ىذه التطورات البمدان من 

ون تأمين الموارد بسرعة وبدون شروط وعمى نطاق واسع لتمويل تنميتيا. كما ساعدت أسواق الدي
المحمية عمى تطوير الأسواق المالية المحمية وتعبئة المدخرات المحمية لتمويل نفقات الدولة. إن 
الدين المحمي يقمل أيضًا من مخاطر سعر الصرف ويمكن أن يساعد في تقميل الاعتماد عمى 
المساعدات. ومن المتوقع أن يتوسع تمويل السندات المحمية والدولية عمى حد سواء كمصادر 

 ئيسية لتمويل التنمية خلال السنوات القادمة.ر 
كما تعتبر الأصول المالية العالمية مصدراً محتملًا لتمويل التنمية المستدامة. وقد بمغت 

تريميون دولار  294الأسيم وأوراق الدين العام وسندات الشركات والودائع المصرفية وما إلى ذلك 
مئوية صغيرة من إجمالي الاستثمار السنوي نحو  . وقد يكون لتوجيو نسبة2514أمريكي في عام 

أىداف التنمية المستدامة تأثير كبير. وعمى وجو الخصوص، تم تحديد المستثمرين المؤسسيين )أي 
صناديق المعاشات التقاعدية وصناديق الاستثمار المشتركة وصناديق الثروة السيادية وما إلى ذلك( 

لار أمريكي من الأصول كمصدر محتمل لتمويل التنمية تريميون دو  85التي جمعت بين أكثر من 
 المستدامة بسبب آفاق الاستثمار طويمة الأجل نسبياً.

كما ظيرت العديد من مبادرات "التمويل المستدام" وتوسّعت خلال السنوات الأخيرة؛ حيث 
عية أو بيئية يُعرّف "التمويل المستدام" عمى أنو الاستثمارات الخاصة التي تخضع لاعتبارات اجتما

أو تنموية.  فقد ازداد في السنوات الأخيرة تأثير الاستثمار في الشركات أو المؤسسات أو الصناديق 
التي تيدف إلى تحقيق تأثير اجتماعي أو بيئي قابل لمقياس، إلى جانب عائد مالي. وتقدر شبكة 

(GIIN) Global Impact Investing Network  ر أمريكي من مميار دولا 114السوق بحوالي
، 2516مميار دولار أمريكي منيا في عام  22.1الأصول المستثمرة المؤثرة، والتي تم الالتزام بمبمغ 

في المائة من  65. وقد أفاد 2517في المئة في عام  25وكان من المتوقع أن تنمو بأكثر من 
( أن Global Impact Investing Networkالمستثمرين المؤثرين )المستجيبين لاستطلاعات شبكة 

استثماراتيم تتوافق مع أىداف التنمية المستدامة. كما أنشأت العديد من الشركات الكبيرة أو وسعت 
برامج المسؤولية الاجتماعية لمشركات مع التركيز الرئيسي عمى التنمية الدولية. كما أن ىناك أيضاً 
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( من قبل المستثمرين الدوليين. ESGة )اىتمام متزايد باستخدام مؤشرات الإدارة البيئية والاجتماعي
ففي بعض البمدان )مثل بورصات جنوب أفريقيا وتايمند(، يتم الترويج لتقارير الإدارة البيئية 
والاجتماعية، وىو ما سيمكّن من توجيو تمويل خاص أكبر لتحقيق التنمية المستدامة عمى المديين 

 والطويل.المتوسط 
يرية أيضاً من أنشطتيا في مجال التعاون الإنمائي الدولي ىذا وقد وسّعت المؤسسات الخ

خلال السنوات الأخيرة، وأصبحت شريكاً رئيسياً في وكالات التنمية الثنائية والمتعددة الأطراف 
مميار دولار أمريكي سنوياً  75إلى  65التقميدية. وتقدر مساىمات تمك المؤسسات بما يتراوح بين 

من الجيات المانحة الأعضاء في لجنة المساعدات الإنمائية التابعة  )حوالي نصف المبمغ المقدم
 لمنظمة التعاون الاقتصادي والتنمية(.

وتمثل موارد الشتات مصدراً رئيسياً آخر لتمويل التنمية. وقد ازدادت عمميات النقل الخاصة 
مميار  575م تحويل من الأفراد عبر الحدود من الأفراد زيادة كبيرة خلال السنوات الأخيرة، حيث ت

، وتدفقات التحويلات عادة ما 2516دولار أمريكي إلى البمدان النامية من المياجرين في عام 
تكون أكثر استقراراً من تدفقات الموارد الأخرى. كما ظيرت منصات جديدة )لا تيدف لمربح( 

 لتسييل استثمارات المغتربين "في الوطن" في مجالات مثل البنية التحتية.
الذي يشمل مزيجاً غير متجانس  -ا ارتفع بشكل كبير التعاون فيما بين بمدان الجنوبكم

من التمويل الميسّر وغير الميسّر، والمساعدة التقنية، وتدفقات التجارة والاستثمار. فمبادرة "الحزام 
 والطريق" الصينية، عمى سبيل المثال، والتي تنطوي عمى تعيد الصين بمميارات الدولارات من

دولة في آسيا الوسطى ىي بلا شك مشروع التنمية  65الاستثمار في البنية التحتية في أكثر من 
الاقتصادية الأكثر طموحاً الذي تمولو قوة أجنبية في الوقت الحالي. وتقدر الأمم المتحدة تدفقات 

ىذا التمويل من مميار دولار أمريكي سنوياً. ويتم توجيو  25التعاون فيما بين بمدان الجنوب بحوالي 
خلال مجموعة متنوعة من الوسطاء: من وكالات المساعدات التقميدية إلى بنوك التصدير والتنمية 

( لممؤسسات المالية متعددة الأطراف )مثل بنك BNDES -الثنائية )مثل بنك التنمية البرازيمي 
 الاستثمار الآسيوي الجديد لمبنية التحتية وبنك التنمية الجديد(. 

 



 اشرف العربى                                                                                                                                      المجمة المصرية لمتنمية والتخطيط
 ـــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــ

111  

 

 
 

 2516(: مصادر التدفقات الرأسمالية العالمية لمبمدان النامية خلال عام 2شكل )ال
 )مميار دولار أمريكي(

 

 
 

 . UNDP, 2018المصدر: 
 تمويل التنمية: حالة مصر

كانت مصر من أوائل دول العالم التي أطمقت رؤيتيا واستراتيجيتيا الوطنية لتحقيق التنمية 
؛ أي بعد أشير قميمة من إطلاق الأجندة 2516، وكان ذلك في فبراير 2535تى عام المستدامة ح

، وىو ما يعدّ دليلًا واضحاً عمى التزام الدولة وسعييا الجاد 2515والأىداف الأممية في سبتمبر 
لتحقيق التنمية بمفيوميا الشامل والمستدام. وكان الاقتصاد المصري في ىذه الفترة يعاني بشدة من 

جدفلاث الاشدثماز 

 الأجنبي المباشس

(6.646) 

 (47..جدفلاث أشهم المحفظت )

الصنداث 

(.6246) 

البنىن الخجازيت 

والاشدثمازاث 

 الأدسي 
(385.6) 

الخحىيلاث 

(57542) 

جدفلذ 

المصاعداث 

 (8846الخاصت )

المصاعداث الإهمائيت 

 (246..السشميت )

حعاون الجنىب 

 الجنىب
(2646) 
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، 2513وتزايدت حتى يونيو  2511ابع اضطرابات سياسية وأمنية داخمية كبرى بدأت في يناير تو 
-ومن توترات إقميمية وأزمات عالمية مازالت تعاني منيا دول العالم بصفة عامة ودول المنطقة 

تباطأت معدلات الادخار والاستثمار  2515 – 2511بشكل خاص. فخلال الفترة  -ومنيا مصر
قتصادي، وتزايدت معدلات البطالة وعجز الموازنة والميزان التجاري وميزان المدفوعات والنمو الا

إلى توقيع اتفاق مع  2516بصورة مقمقة لمغاية، وىو ما دفع الحكومة المصرية قبل نياية عام 
صندوق النقد الدولي استيدف في الأساس استعادة الاستقرار الاقتصادي وسد فجوات التمويل 

عجز الموازنة( والخارجي )عجز الميزان الجاري والتجاري( بما يفسح الطريق أمام تحقيق الداخمي )
 خطط وأىداف التنمية المستدامة.  

% فقط عام 3وتشير بيانات وزارة التخطيط إلى أن معدل الادخار المحمي بمغ نحو 
ة تقدر بنحو %، وىو ما نتج عنو فجوة موارد محمي15، مقابل معدل استثمار في حدود 16/2517
% من الناتج المحمي الإجمالي في ذلك العام. ورغم أن الادخار الخاص )القطاع العائمي 12

% في العام المشار إليو، إلا أن الادخار العام كان 13.2وقطاع الأعمال الخاص( بمغ حوالي 
ن معدل % نتيجة عجز الموازنة، وىو ما أفضى إلى ىذا المستوى المتدني م15.1سالباً في حدود 

الادخار عمى المستوى المحمي. ليس ذلك فحسب، بل إن معدل الاستثمار المشار إليو في 
%( ىو معدل منخفض ولا يمكّن من تحقيق معدلات النمو الاقتصادي 15)حوالي  16/2517

المستيدفة والمستدامة، خاصةً إذا قارناه بنظيره في دول مثل تركيا وكوريا الجنوبية واليند والمغرب 
% في عام 44% أو أكثر(، ناىيك عن الصين الذي بمغ ىذا المعدل فييا أكثر من ـ35في حدود )

2516    . 
-2518/2519وبالفعل،استيدفت خطة التنمية المستدامة متوسطة الأجل )

% تقريباً في 25% في بداية الخطة لتصل إلى 18( رفع معدل الاستثمار لنحو 2521/2522
% 22% ثم إلى 11ا أساساً من خلال رفع معدل الادخار المحمي إلى نيايتيا، بحيث يتم تمويمي

عمى التوالي، وىو ما يعني تقميل فجوة التمويل المحمي  21/2522و 18/2519تقريباً في عامي 
% في 3ثم إلى أقل من  18/2519% في 7إلى أقل من  16/2517% في 12من أكثر من 

سنوات الخطة لتحقيق معدلات النمو الاقتصادي  . وقد تم تقدير معدلات الاستثمار في21/2522
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% في العام 8% في العام الأول من الخطة وترتفع تدريجياً لتصل إلى 6المستيدفة لتقترب من 
خلال فترة  3في حدود الـ ـ ICORالأخير، وىو ما يعني ضمناً معامل تراكم رأس المال لمناتج 

 الخطة.
 (: مصادر التمويل الرئيسية3الشكل )

 
 

 .UNDP, 2018المصدر: 
( في الممحق، فإن عجز الميزان التجاري في مصر ظل 1وكما يتضح من الجدول رقم )

، غير أن التوقعات تشير إلى أن ىذا 2519-2515مميار دولار خلال الفترة  45أقل قميلًا من 
لار في العام مميار دو  45.5حتى يصل إلى  19/2525العجز سيأخذ مساراً تصاعدياً بدءاً من 

  الاكتراض الخاص من أشىاق زأس
 المال

 الاشدثماز الأجنبي المباشس 
  جبرعاث المنظماث غير الحىىميت

 الدوليت )من دازج الميزاهيت(

  منح المصاعدة
الإهمائيت السشميت 
 واللسوض الميصسة

  الخدفلاث السشميت
 (OOFsالأدسي )

  الخعاون فيما بين
بلدان الجنىب 

 والخعاون الثلاثي
  جبرعاث المنظماث

غير الحىىميت 
الدوليت )المدزجت في 

 الميزاهيت(
  الاكتراض العام من

 الاكتراض الخاص  المال أشىاق زأس
  ذاث جمىيل الأعمال

 الطبيعت الشمىليت
  الأعمال الخيريت المحليت

 والمنظماث غير الحىىميت
  المصؤوليت الاجخماعيت

  للشسواث

 الإيساداث الضسيبيت 
  الإيساداث غير

 الضسيبيت
  الضسائب ذاث

بالثروة الصلت 
 المعدهيت

  شساهه بين اللطاع
 العام والخاص

 كتراض العام الا
 المحلي

  صناديم الثروة
 الصياديت

داص

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 عام

 عام

 دازجي

ليمح  
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. غير أنو بفضل المسار التصاعدي الحالي والمتوقع لمفائض في ميزان 22/2523المالي 
)مبدئي( ثم إلى  17/2518مميار في  11.1إلى  15/2516مميار دولار في  6.5الخدمات )من 

ي )متوقع((، فقد شيد العجز في الميزان الجاري تراجعاً كبيراً من حوال 22/2523مميار في  19.7
)مبدئي( ويتوقع أن يصل إلى  17/2518مميار في  6إلى  15/2516مميار دولار في  19.8
. ورغم أن حساب رأس المال ظل في حالة فائض خلال 22/2523مميار دولار فقط في عام  3.4
، إلا أن ىذا 22/2523ومتوقع أن يستمر كذلك خلال الفترة التالية حتى  2518-2515الفترة 

 15/2516مميار دولار خلال عامي  13.1إلى  21.2راجعاً حاداً من الفائض قد شيد ت
مميار  7.3، ويتوقع أن يستمر ىذا التراجع خلال السنوات التالية حتى يصل إلى 17/2518و

 2.8. وتكون المحصمة النيائية ىي تحول العجز في ميزان المدفوعات )22/2523دولار في 
)مبدئي(، ومن  17/2518مميار دولار في  4حدود إلى فائض في  15/2516مميار دولار( في 

ن كان بمستوى أقل  -المتوقع أن يستمر ىذا الفائض   . 22/2523حتى عام  -وا 
أما فيما يتعمق بالفجوة الداخمية أو عجز الموازنة العامة لمدولة، فيلاحظ من الجدول رقم 

% من الناتج 12نسبة ، ب15/2516مميار جنيو مصري في عام  326.4( أن ىذا العجز بمغ 2)
إلى أن ىذا العجز  17/2518المحمي الإجمالي في ذلك العام. وتشير الأرقام الأولية لمعام المالي 

مميار جنيو في ذلك العام، إلا أنو انخفض كنسبة من  425.4قد ارتفع من حيث القيمة ليصل إلى 
قد الدولي ووزارة المالية إلى %. وتشير تقديرات صندوق الن9.6الناتج المحمي الإجمالي ليصل إلى 

، حتى يصل إلى 19/2525أن ىذا العجز سيشيد تراجعاً من حيث القيمة والنسبة بدءاً من عام 
.  وتجدر الإشارة إلى أن 22/2523% عمى التوالي في عام 3.8مميار جنيو و 362نحو 

ميار جنيو في م 225.4مدفوعات خدمة الدين )فوائد الدين المحمي والخارجي( قد ارتفعت من 
مميار في  521، ومن المتوقع أن تصل إلى 17/2518مميار في  415.1إلى  15/2516
؛ وبذلك يرتفع نصيب فوائد 22/2523مميار جنيو في  555ثم إلى ما يقرب من  18/2519

% في الأعوام الثلاثة الأولى 34% و31% إلى 25الديون من إجمالي النفقات العامة من نحو 
 % في العام الأخير.  25عمى التوالي قبل أن تتراجع مرة أخرى لحدود الـ المشار إلييا 
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( بالممحق، والذي يشير إلى متطمبات التمويل الخارجي خلال 3وبالنظر إلى الجدول رقم )
ومصادر التمويل المختمفة، يلاحظ أن الاحتياجات  2522/2523 – 2515/2516الفترة 

العجز في الميزان الجاري وسداد فوائد وأقساط الديون الخارجية  التمويمية الإجمالية اللازمة لتغطية
، ومن المقدر أن تظل عمى نفس مستواىا 15/2516مميار دولار في عام  29.6المستحقة بمغت 
قبل أن تتراجع  19/2525مميار دولار في  36.4، وأن ترتفع إلى 18/2519تقريباً في عام 

. وقد تم تدبير الاحتياجات التمويمية المشار إلييا في 22/2523مميار دولار في  27.1لتصل إلى 
مميار  6.8من خلال المصادر التالية: صافي الاستثمار الأجنبي المباشر ) 15/2516عام 

مميار(؛  6.7مميار(؛ قروض متوسطة وطويمة الأجل ) 7دولار(؛ مد آجال الديون قصيرة الأجل )
وسحب من الاحتياطيات الأجنبية لدى البنك المركزي مميار(؛  15.8وصافي التدفقات الرأسمالية )

، أصبح 17/2518و 16/2517مميار(. وكما يلاحظ من الجدول، فإنو خلال عامي  2.5)
الاقتراض الخارجي )سواء قصير أو متوسط أو طويل الأجل(  المصدر الرئيسي لتمويل الفجوة 

مميار دولار ترتفع إلى  67حوالي  الخارجية، حيث بمغ حجم الاقتراض الخارجي في ىذين العامين
مميار دولار إذا أضفنا ما تم سحبو من قرض صندوق النقد الدولي في ىذين العامين، وىو ما  75

إلى  2516مميار دولار في نياية يونيو  17.1أدى إلى زيادة الاحتياطيات من النقد الأجنبي من 
 55.8حساب زيادة الدين الخارجي من ، إلا أن ذلك كان عمى 2518مميار دولار في يونيو  43.5

لى   2518مميار دولار في منتصف  92.6إلى  2516مميار دولار في منتصف عام   154.4وا 
، ومن ثم ارتفاع خدمة الدين الخارجي كنسبة من حصيمة 2519مميار دولار )متوقع( في منتصف 
، ومن 17/2518% في 28إلى  15/2516% في عام 15الصادرات السمعية من أقل من 

 . 18/2519% في نياية 38المتوقع أن تتجاوز الـ 
زالة المعوقات التي تواجو القطاع  وتعمل الحكومة جاىدةً عمى تحسين مناخ الاستثمار وا 

، 17/2518مميار دولار في  7.4الخاص، بحيث يتزايد صافي الاستثمارات الأجنبية المباشرة من 
مميار دولار في  15ارجي، ليصل تدريجياً إلى % من فجوة التمويل الخ32والذي يمثّل نحو 

مميار( في ذلك العام،  27.1% من الفجوة الخارجية المقدّرة )56، وبما يغطي نحو 22/2523
( بالممحق. ولا شك أن ىذا اتجاه محمود يجب تشجيعو 3وذلك عمى النحو الموضّح في جدول رقم )
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ية العالمية من تقمبات ومن قيود متزايدة عمى والإسراع بو، خاصةً في ظل ما تشيده الأسواق المال
الإقراض، وما تشكّمو معدلات النمو المرتفعة في حجم الدين الخارجي في السنوات الأخيرة من 
تحديات أمام استدامة عممية النمو الاقتصادي والتنمية في المستقبل. ولا شك أن الإجراءات التي 

طار اتفاقيا مع صندوق النقد الدولي، والتي تيدف ، في إ2516تتخذىا الحكومة منذ نياية عام 
إلى خفض عجز الموازنة من خلال رفع القدرة الضريبية والحدّ من أشكال اليدر المختمفة في 
الانفاق الحكومي )خفض الدعم وتحسين آليات الاستيداف وزيادة كفاءة الانفاق الاستثماري... 

موارد والمدخرات المحمية لسد فجوة التمويل الداخمي، وغيرىا(، ستؤدي جميعيا إلى تعبئة مزيد من ال
وتوفير مصادر تمويل محمية للاستثمارات المستيدفة، بما يحقق معدلات أعمى وأكثر استدامة 

 وشمولية من النمو الاقتصادي والتنمية بشكل عام. 
م إلا أنو مازالت ىناك فرص تمويل واسعة وآليات مستحدثة، عمى النحو الوارد في القس

بمزيد من الاىتمام  -في تقديرنا-السابق، لم يتم استغلاليا حتى الآن، وىو ما يجب أن يحظى 
خلال الفترة المقبمة. ويبقى التأكيد عمى أنو لا يجب النظر إلى قضية تمويل التنمية في معزل عن 

؛ فجذب الرؤية التنموية والأىداف الاستراتيجية التي تسعى الدولة لتحقيقيا في المدى الطويل
الاستثمارات الأجنبية المباشرة لمقطاعات ذات الأولوية وفقاً لمرؤية الاستراتيجية التي تتبنّاىا الدولة 
خاصةً الصناعات التحويمية والخدمات الموجستية والإنتاجية، سيكون لو مردود مضاعف عمى 

الصادرات الصناعية علاج الاختلالات الييكمية التي يعاني منيا الاقتصاد المصري، وعمى زيادة 
عالية القيمة المضافة، وىو ما سيحدّ بشكل مستدام من اتساع فجوتي التمويل الداخمية والخارجية، 
ويجذب مزيداً من الاستثمارات الخاصة الوطنية والأجنبية ويقمل من الاعتماد عمى الاقتراض 

 مستدامة. الداخمي والخارجي لسد الفجوة التمويمية لتمبية احتياجات التنمية ال
 ملاحظات ختامية ورسائل أساسية

تم إعداد ىذا المقال بمناسبة مرور ستة عقود عمى بدء تجربة التخطيط الإنمائي في 
مصر، والتي لم تكن نتائجيا مرضية إلى حد بعيد، وقد حاولنا التركيز فييا عمى قضية "تمويل 

وبرامج التنمية، خاصةً في ظل تعقد التنمية" باعتبارىا قضية محورية تدور في فمكيا غالبية خطط 
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مفيوم التنمية واتساعو. وقد أوضحنا في ىذا المقال المنيجيات المختمفة لتقدير الفجوة التمويمية، 
والتقديرات العالمية للاحتياجات التمويمية المطموبة لتحقيق أىداف التنمية المستدامة، خاصةً في 

غير التقميدية لتمبية تمك الاحتياجات. وقد ركّز المقال في الدول النامية، وكذلك المصادر التقميدية و 
نيايتو عمى الحالة المصرية التي تيم الغالبية العظمى من قراء ىذه المجمة العممية، حيث استخدمنا 
أحدث البيانات والتقديرات المتاحة حول فجوتي التمويل الداخمي والخارجي في مصر والجيود 

-ارد محمية وجذب مدخرات أجنبية متزايدة لسد تمك الفجوات ، كما حاولنا المبذولة حالياً لتعبئة مو 
في نياية المقال الإشارة إلى الجيود المطموبة خلال الفترة القادمة لتحسين مناخ  -باختصار شديد

الاستثمار وتمكين القطاع الخاص الوطني والأجنبي والتركيز عمى القطاعات ذات الأولوية 
الصناعات التحويمية والخدمات الموجستية والإنتاجية، في إطار التزام صارم  الاستراتيجية خاصةً 

 بالتوجيات الاستراتيجية طويمة الأجل التي تتبنّاىا الدولة. 
 وقد يكون من المناسب في الختام التأكيد عمى عشرة رسائل أساسية:

يادة متوسط دخل الفرد، بل التنمية كلٌ متكامل لا يمكن تجزئتو، فيي لم تعد تعني مجرد ز : الأولى
 تعني توسيع الحريات والخيارات المتاحة أمامو، سواء اقتصادية أو سياسية أو اجتماعية أو بيئية. 

التخطيط الاستراتيجي ىو المدخل السميم لتحقيق النمو الشامل والتنمية المستدامة فالتنمية : الثانية
 من خلال تدخلات رشيدة ومخططة.عممية معقدة وطويمة الأجل لا يمكن تحقيقيا إلا 

التخطيط الجيد ىو الذي يوسّع دائرة المشاركة المجتمعية في كل مراحمو بدءاً من الإعداد : الثالثة
 ومروراً بالتنفيذ وحتى متابعة وتقييم الأداء. 

التمويل شرط ضروري ولكنو غير كاف لتحقيق التنمية؛ فيناك العديد من الدول التي لا : الرابعة
 عاني من مشكمة تمويل ولكنيا أخفقت في تحقيق معدلات مرتفعة ومستدامة من النمو والتنمية.    ت
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: رغم تعدد منيجيات تقدير الفجوة التمويمية، إلا أن جميعيا مازال قاصراً عن تقديم تقديرات الخامسة
 دقيقة للاحتياجات التمويمية المطموبة خاصةً مع اتساع مفيوم التنمية.

الادخار المحمي ىو المصدر الأىم لتمويل التنمية، لذا يجب أن تحتل سياسات تعبئة  :السادسة
 المدخرات والموارد المحمية الأخرى أولوية متقدمة في الخطط التنموية. 

: ىناك خروج عن النموذج الذي تمعب فيو الاستدانة الخارجية والمساعدات الإنمائية دوراً السابعة
تمويل نحو نموذج يكون فيو التحول والتنمية مدفوعين بالاستثمارات الخاصة رئيسياً في سدّ فجوة ال

 الوطنية والأجنبية.
: تبذل الحكومة المصرية جيوداً حثيثة لاستعادة الاستقرار المالي والنقدي منذ نوفمبر الثامنة
د ، وقد حققت تمك الجيود نجاحات ممموسة ومشيودة، إلا أنو مازالت ىناك تحديات وجيو 2516

مطموبة لمحفاظ عمى استدامة ىذا الاستقرار والبناء عميو لتحقيق إصلاحات اقتصادية أكثر شمولًا 
 خاصةً فيما يتعمق بالقطاعات الإنتاجية ذات القدرات التصديرية المرتفعة. 

: ضرورة الإسراع بخطط وبرامج تحسين مناخ الاستثمار وتعزيز دور القطاع الخاص في التاسعة
صادية، في إطار دور قوي وفعال لمحكومة يراعي قواعد الحوكمة والشفافية ويشجع الحياة الاقت

 المنافسة ويحمي المستيمك ويمنع الاحتكار. 
: مازال ىناك طرق غير تقميدية وفرص تمويمية حديثة ومبتكرة لتدبير التمويل اللازم لسد العاشرة

التوسع فييا لتقميل الاعتماد عمى الفجوة التمويمية، يجب عمى الحكومة المصرية استكشافيا و 
 الاستدانة الخارجية والداخمية التي لا شك أنيا تيدد استدامة عممية التنمية. 
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