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 : مستخمص
  عمى نمو الاقتصاد المصرى ، حيث تم إستيدفت ىذه الدراسة قياس أثر الدين العام الخارجى

الباحث  قياس أثر حجم ومعدل نمو الدين الخارجى عمى حجم ومعدل النمو الاقتصادى ، وقد قام
بدايةً بتحميل ثلاثة مؤشرات محددة لمدى تأثير الدين العام الخارجى عمى النمو الاقتصادى : 

وكانت ،  حيث تم تحميل مؤشر نسبة الدين الخارجى قصير الأجل الى إجمالى الدين الخارجى
% ، ومؤشر نسبة الإحتياطي النقدى إلى  9نسبة  0202نسبتو منخفضة حيث بمغت فى عام 

 00072الى  0222% فى عام  222002لى الدين الخارجى ، حيث إنخفضت النسبة من إجما
، ومؤشر نسبة خدمة الدين العام الخارجي الى إجمالى الدين الخارجى ،  0202% فى عام 

، ثم  0202% فى عام  .2الى نسبة  0222%  فى عام  70.2حيث إرتفعت ىذه النسبة من 
ثر الدين العام الخارجى عمى الناتج المحمي الإجمالي ، من أعقب ذلك القيام بعممية قياس لأ

خلال قياس أثر حجم الدين العام الخارجى عمى الناتج المحمى الإجمالى ، ثم قياس أثر نمو 
الدين العام الخارجى عمى نمو الناتج المحمى الإجمالى ، وذلك بإستخدام نموذج الإنحدار الخطى 

ود علاقة خطية سمبية لأثر الدين العام الخارجى عمى نمو ، حيث تبين من نتائج الدراسة وج
 الإقتصاد المصرى 0

  الكممات المفتاحية : الدين العام الخارجى ، الناتج المحمى الاجمالى 
Abstract 
This study aimed to measure the impact of external public debt on the 

growth of the Egyptian economy, where the impact of the size and 

growth rate of external public debt on the size and rate of economic 

growth was measured, and then the researcher initially analyzed three 

specific indicators of the extent of the impact of external public debt 

on economic growth: Analysis of the indicator of the ratio of short-

term external public debt to total external debt, and it was a low 

percentage, as it reached 9% in 2021, and the indicator of the ratio of 

cash reserves to total external debt, as the ratio decreased from 

100.70% in 2010 to 27.80% in 2021, and the indicator The ratio of 

external public debt service to the total external debt, as this ratio 

increased from 8.31% in 2010 to 13% in 2021, then this was followed 

by carrying out the process of measuring the impact of external public 

debt on the gross domestic product, by measuring the impact of the 

volume of external public debt on output Gross domestic product, and 
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then measuring the impact of external public debt growth on the 

growth of the gross domestic product, using the linear regression 

model, as it was shown from the results of the study that there is a 

negative linear relationship to the impact of external public debt on 

the growth of the Egyptian economy. 

Keywords: external public debt - gross domestic product. 

  :مقدمة 
الدين العام الخارجى ىو أحد الوسائل التى تمجأ الييا الدول النامية من أجل تمويل الانفاق العام 

لخارجى لو آثار إيجابية وأخرى سمبية عمى بشقيو الجارى والاستثمارى ، والتمويل بالدين ا
خلال الفترة القصيرة  -الاقتصاد ، وتأتى الأثار الإيجابية لمدين الخارجى عمى النمو الاقتصادى 

من منطمق كونو يمثل أداة لكسر حمقات الفقر المفرغة والتى تعانى منيا معظم الدول النامية ،  -
يون الخارجية ىو توجيو قيمة ىذه الديون نحو تمويل خاصةً إذا كان ىدف الدولة الرئيس من الد

الانفاق العام الاستثمارى ، أما الأثار السمبية فتظير خلال الفترة الطويمة ، حيث تبدأ مشكلات 
عدم القدرة عمى سداد مستحقات أصل الدين الخارجى تطفو عمى السطح ، وتتفاقم المشكمة مع 

عادة الإقتراض من أجل السداد ، ىذا الأثار التراكمية الناتجة عن عمميات ا لمفاوضات والجدولة وا 
قامت مصر منذ أوائل تسيعينيات القرن المنصرم باتباع سياسة الاصلاح الاقتصادى ، وقد 

كنتيجة لتراكم القروض ومستحقات صندوق النقد الدولى وناديىّ لندن وباريس ، حيث تفاقمت 
مشكلات المديونية الخارجية مع إستمرار توجيو القروض الخارجية ) فى مجمميا ( من أجل 

وىذا ، فى الموازنة العامة مما يؤثر عمى نمو الناتج المحمى الإجمالى  تمويل الإنفاق الجارى
عمى نمو  بعنوان : أثر الدين العام الخارجىماستحاول ىذه الدراسة إستكشافو فى ىذا البحث 

 (0 0202 -0222الاقتصاد المصرى خلال الفترة ) 
 :مشكمة الدراسة 

ومة المصرية عمى الإقتراض الخارجى ، وفى تزايد إعتماد الحكو فى ظل تفاقم القروض الخارجية 
إطار بعض المؤشرات المحددة لمدى تأثير الدين العام الخارجى عمى النمو الاقتصادى وىى : 
مؤشر نسبة الدين العام الخارجى قصير الأجل الى إجمالى الدين العام الخارجى ، ومؤشر نسبة 

ومؤشر نسبة خدمة الدين العام الخارجي  الإحتياطي النقدى إلى إجمالى الدين العام الخارجى ،
الى إجمالى الدين الخارجى ، تتمحور المشكمة البحثية ليذه الدراسة حول الإجابة عمى السؤال 
التالى : فى إطار ىذه المؤشرات : ىل أدى التزايد فى حجم الإقتراض العام الخارجى الى زيادة 
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معدلات نمو الدين العام الخارجى الى رفع  فى حجم الناتج المحمى الإجمالى ؟ وىل أدى إرتفاع
 معدلات النمو فى الإقتصاد المصرى ؟

 أىمية الدراسة :  
 أولا : الأىمية النظرية : 

يعتبر تحقيق النمو الاقتصادى من الأىمية بمكان للاقتصاد المصرى ، وفى ظل تزايد الاقتراض 
من الخارج من أجل علاج العجز المزمن فى الموازنة العامة ورأب الصدع الناتج عن الإختلالات 
الييكيمية فى الاقتصاد فى ظل التوجو نحو إقتصاد السوق عبر سياسة الاصلاح الاقتصادى التى 
بدأت فى تسعينيات القرن الماضى ، وىدف ىذه السياسة الأساسى ىو تحقيق قفزة تنموية تنطمق 
بالاقتصاد المصرى الى الأمام ، تأتى أىمية ىذه الدراسة من أجل التعرف عمى أثر الدين العام 

 0    0202الى  0222الخارجى عمى نمو الاقتصاد المصرى خلال الفترة من 
 ممية : ثانيا : الأىمية الع

توضيح الصورة من أجل تقميص حدة آثار المديونية الخارجية عمي الاقتصاد المصري  -2
وترشيد الإقتراض المستمر من الخارج ، مع استخدام القروض الخارجية فى دفع عجمة النمو 
الاقتصادى عبر زيادة إستخداميا فى تمويل الإنفاق الاستثمارى ، وخفض إستخداميا فى تمويل 

 ق الجارى0الإنفا
توضيح الصورة من أجل البحث عن سبل ذاتية لمتمويل بعيداً عن التمويل بالإقتراض  -0

الخارجى الذى يفضى فى نياية المطاف الى التبعية الاقتصادية ، بإعتبار أن سياسات الصندوق 
 ليست دائما من أجل تقديم العلاج الناجع لمخمل الإقتصادى ، بل من أجل سداد وخدمة الديون

 مما قد يؤثر سمباً عمى النمو الاقتصادى0 
 تيدف الدراسة الى قياس أثر الدين العام الخارجى عمى نمو الناتج المحمى :  أىداف الدراسة

 الاجمالى المصرى 0 
   :فروض الدراسة 

 وجود بعض المؤشرات المحددة لمدى تأثير الدين العام الخارجى عمى النمو الاقتصادى0 -2
 سببية موجبة بين حجم الدين العام الخارجي وحجم الناتج المحمى الإجمالى 0وجود علاقة  -.
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فى الناتج  وجود علاقة سببية موجبة بين معدل نمو الدين العام الخارجي ومعدل النمو -.
 المحمى الإجمالى 0

 : حدود الدراسة  
  :الموضوعية أولا : الحدود 

: حيث يتكون الدين العام من : الدين العام  الخارجىحدود المتغير المستقل وىو الدين العام   -2
المحمى ) بالعممة المحمية أو الأجنبية ( والدين العام الخارجى ) بالعممة الأجنبية ( ، والدين العام 
المحمى والدين العام الخارجى كلاىما يتضمن : القروض التى يقترضيا القطاع الخاص ، 

العام ، والقروض التى يقترضيا القطاع العام ، والقروض  والقروض التى يقترضيا قطاع الأعمال
التى تقترضيا الحكومة لتمويل عجز الموازنة والتى تعرف بالديون السيادية ، ومن ثم فسوف 
تقتصر ىذه الدراسة عمى البحث فى أثر الدين العام الخارجى الحكومى أى الدين السيادى الذى 

جنبية من أجل تمويل العجز فى الموازنة العامة ، ومن تقترضو الحكومة من الخارج بالعممة الأ
ثم يقتصر الدين العام السيادى عمى إقتراض الدولة لتمويل الييئات الداخمة فى الموازنة العامة 
والتى تشمل : الحكومة المركزية ممثمة فى الجياز الإدارى لمدولة ، ىيئات الحكم المحمى ، 

( ، وذلك فى إطار بعض  .290لسنة  .3العامة لمدولة رقم  الييئات الخدمية ) قانون الموازنة
المؤشرات المحددة لمدى تأثير الدين العام الخارجى عمى النمو الاقتصادى وىى : مؤشر نسبة 
الدين العام الخارجى قصير الأجل الى إجمالى الدين العام الخارجى ، ومؤشر نسبة الإحتياطي 

رجى ، ومؤشر نسبة خدمة الدين العام الخارجي الى إجمالى النقدى إلى إجمالى الدين العام الخا
 الدين العام الخارجى 0

من حيث الأثر عمى النمو الاقتصادى والذى  حدود المتغير التابع وىو النمو الاقتصادى :  -2
سوف سوف يتم تناولو من خلال دراسة بيانات حجم ونمو الناتج المحمى الاجمالى الإسمى وليس 

لحقيقى ، وذلك من منطمق أن التمويل بالإقتراض ىو تمويل تضخمى بالأساس ، الناتج المحمى ا
حيث توجد علاقة طردية تبادلية بين کل من مستوى الدين العام الخارجي ومستوى التضخم ، 
ومن ثم فسوف يقوم الباحث فى مرحمة أولى بقياس أثر الدين العام الخارجى عمى حجم الناتج 

وات مختارة من فترة الدراسة بالتركيز عمى سنوات مابعد تعويم سعر المحمى الاجمالى خلال سن
، ثم فى مرحمة تالية سيتم قياس أثر معدل النمو فى الدين العام الخارجى  0222الصرف فى 

 عمى معدل النمو فى الناتج المحمى الاجمالى خلال كامل سنوات فترة الدراسة 0
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  ثانيا : الحدود المكانية :
 ر الدين العام الخارجى عمى الاقتصاد المصرى 0سيتم دراسة أث

 الحدود الزمنية :ثالثا :     
سيتم دراسة أثر استخدام القروض الخارجية عمى نمو الناتج المحمى الإجمالى خلال الفترة من  

، وذلك فى ظل متغيرات تمك الفترة ، مع التركيز عمى قياس أثر حجم الدين  0202الى   0222
حجم الناتج المحمي الإجمالي خلال الأعوام التى تمت تعويم سعر الصرف فى الخارجى عمى 

بإعتباره المتغير الإقتصادى الأبرز خلال فترة الدراسة ، لأن مصر شيدت إرتفاعاً فى  0222
حجم الدين العام االخارجى خلال الفترة التى أعقبت تعويم سعر الصرف ، حيث كانت قيمة الدين 

مميار $ ، ولكنو إرتفع بعد التعويم  2007.تبمغ  0222داية فترة الدراسة عام العام الخارجى فى ب
مميار $   09الى مبمغ   0220/  0222إرتفاعاً مطّردا ، حيث إرتفع فى عام  0222فى عام 
مميار $  20.٫3الى مبمغ  0202/  0229مميار جنيو ، ثم إرتفع فى عام  2.02، 00بقيمة  

% من إجمالى الانفاق العام ،  2.3جنيو ، وىذا مما يمثل نسبة  مميار 29.2٫87،  بقيمة  
% من إجمالى الناتج المحمى ، مع إرتفاع نصيب الفرد من إجمالى الدين العام  842.ونسبة 

( ، ثم يتم بعد 0202الى  0220دولار ) تقارير البنك المركزى  من عام  80040الخارجى الى 
رجى عمى معدل نمو الناتج المحمى خلال سنوات فترة ذلك قياس أثر معدل نمو الدين الخا

 الدراسة بأكمميا 0
  :منيج الدراسة 

سيتم استخدام المنيج الوصفي والتحميمي ، حيث الاعتماد عمى توصيف الظاىرة كما وكيفا ثم 
تحميميا مما يفضى الى الوصول الى نتائج تفتح الطريق نحو الالمام بكافة جوانب الظاىرة من 

بياتيا ومثالبيا ، من خلال الدراسة التحميمية لثلاثة من المؤشرات الحرجة المؤثرة عمى حيث إيجا
الدين العام الخارجى والمحددة لو وىى : مؤشر نسبة الدين قصير الأجل الى إجمالى الدين العام 
الخارجى ، مؤشر نسبة الإحتياطي النقدى إلى إجمالي الدين الخارجى ، ومؤشر مخاطر خدمة 

العام الخارجي ، ثم يتم القيام بالتحميل القياسى لأثر الدين الخارجى عمى الناتج المحمي  الدين
الإجمالي ، حيث سيتم قياس أثر حجم الدين الخارجى عمى الناتج المحمى الإجمالى  خلال 

بإعتباره المتغير الإقتصادى الأبرز خلال فترة  0222الأعوام التى تمت تعويم سعر الصرف فى 
ة ، ثم قياس أثر التغير فى معدل نمو الدين الخارجى ) نسبة مئوية ( عمى معدل نمو الدراس
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(  0202 – 0222الناتج المحمى الإجمالى ) نسبة مئوية ( بالتطبيق عمى فترة الدراسة بأكمميا) 
 ، وذلك بإستخدام نموذج الإنحدار الخطى 0 

  : الدراسات السابقة 
 قتصادى فى الدول مرتفعة الدخل بمنطقة اليورو: أثر الدين الخارجى عمى النمو الا  -1

( ، الى   Salmon,2021)  أثر الدين الخارجى عمى النمو الاقتصادى تشير دراسة بعنوان : 
، وأزمة الديون السيادية اللاحقة  0227-0220الديون خلال الأزمة المالية العالمية أن  أزمة 

في أوروبا ، قد جددت الإىتمام بضرورة إكتشاف العلاقة بين الدين الحكومي والنمو الاقتصادي ، 
وأثبتت أن المستويات العالية من الدين العام ليا تأثير سمبي عمى النمو الاقتصادي ، وأنو يوجد 

عمى معدلات النمو ،  وكذلك أثبتت حد غير خطى لمدين إذا تجاوزه فسوف يكون لو تأثير سمبى 
 دراسة بعنوان : العلاقة بين الدين العام والنمو الاقتصادى فى دول الاتحاد الأوروبى      )

2022 Others &   Onofrei )النمو  أن الدين العام يمكن أن يحفز الاقتصاد أو يعيق
تخصيص الموارد  اعتماداً عمى حجم وىيكل الدين العام ، ولكن ذلك يعتمد عمى كيفية الاقتصادي
إذا تم استخدام الأموال  ومن ثم فسوف تظير الآثار الإيجابية لمدين العام فقط،  المقترضة

من شأنيا أن تعزز النمو الاقتصادي ، ومع  المقترضة لتمويل النفقات الحكومية الإنتاجية ، والتي
الدين العام ليا تأثير سمبي عمى النمو من  تشير النظرية الاقتصادية إلى أن الزيادة في ذلك ،

الدين العام يمكن أن يثبط الاستثمار الخاص  خلال مزاحمة الإستثمار الخاص ، حيث إرتفاع
رتفاع معدل التضخم ، والتشوه  ويحد من النمو الاقتصادي من خلال ارتفاع معدلات الفائدة ، وا 

بى ، مع عدم اليقين بشأن التوقعات والسياسات المستقبمية  ، كما تشير دراسة أخرى الضري
 & - 0220بعنوان : العلاقة بين الدين الخارجى والنمو الاقتصادى فى منطقة اليورو  )  

Sosvilla: Gómez الى تأثير الدين العام عمى المدى القصير والطويل عمى النمو الاقتصادي )
( حيث تشير نتائج تمك الدراسة إلى صحة الرأي القائل بأن الدين  .022-2922خلال الفترة ) 

العام لو تأثير سمبي عمى الأداء الاقتصادى طويل المدى لمدول الأعضاء في  الاتحاد الأوروبى 
، في حين أن تأثيره عمى المدى القصير قد يكون إيجابي ، وخلاصة ىذه الدراسات عمى العالم 

المستويات العالية من الدين العام ليا تأثير سمبي عمى النمو الاقتصادي ، وأن  ىى : أن المتقدم
الآثار الإيجابية لمدين العام تظير فقط إذا تم استخدام الأموال المقترضة لتمويل الانفاق 

، ومن ثم فالدين العام يمكن أن يحفز أو  الإستثمارى والذي من شأنو أن يعزز النمو الاقتصادي
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و الاقتصادي بناءاً عمى حجم وىيكل ىذا الدين ، وىذا مايحاول الباحث أن يثبتو من يعيق النم
دراستو ولكن مع التطبيق عمى الإقتصاد المصرى النامى ، حيث تختمف ظروف الإقتراض 

ستخدام القروض عنيا فى الدول المتقدمة 0  وا 
الدخل فى إفريقيا  أثر الدين الخارجى عمى النمو الاقتصادى فى بعض الأقطار منخفضة -2

 وآسيا :
( بعنوان : أثر عبء الديون الخارجية عمى النمو  Okonkwo -.022تشير دراسة ) 

الاقتصادى فى أقطار مختارة من غرب إفريقيا ، الى أنو مع وجود فجوات كبيرة بين الإستثمار 
بشكل إيجابي  يمكن أن يؤثر عمى النمو والإدخار في دول غرب أفريقيا ، فإن الإقتراض الخارجي

إذا تم استخدامو بشكل جيد ، حيث تبين النتائج أن رصيد الدين الخارجي والعبء الناجم عن 
نمو الإنتاج خلال فترة الدراسة من خلال أثر  خدمة ىذا الدين كان ليما تأثير سمبي مباشر عمى

لال المزاحمة ، وذلك عمى عكس الفرضية القائمة بأن عبء الديون يمكن أن ينخفض من خ
ن كان الباحث يرى عكس ىذا الرأى ، حيث أثبت من خلال  التأثير الإيجابى عمى الاستثمار ، وا 
ىذه الدراسة أن طريقة إستخدام الدين الخارجى ليا أثر مواتٍ أو مضاد لمنمو الإقتصادى ، 

( عن العلاقة بين عجز  Osinubi - 0222ويستدل الباحث ببعض الدراسات مثل : دراسة ) 
نة وتراكم الديون الخارجية والنمو الاقتصادى فى نيجيريا ، حيث تشير ىذه الدراسة بعنوان : الموزا

، الى أن استخدام عجز  .022 - 2902أثر الدين الخارجى عمى النمو في نيجيريا خلال الفترة 
لآثار الميزانية كأداة لتحقيق الاستقرار الاقتصادى يمكن أن يؤدي إلى تراكم الديون الخارجية مع ا

السمبية المترتبة عمى النمو ، وخمصت إلى أنو إذا تم إستخدام عجز الميزانية الممول بالديون من 
أجل تحقيق الإستقرار في نسبة الدين عند المستوى الأمثل لمديون ، فإن ذلك سيترتب عميو تجنب 

لباحث ىنا الى مشاكل تراكم أعباء الديون بجانب تعظيم فوائد الاقتراض الخارجي ، كذلك يشير ا
( بعنوان : أثر الدين الخارجى عمى النمو الاقتصادى فى زيمبابوى  Munzara -0223دراسة ) 

والتى إنصبت عمى تأثير الدين الخارجي عمى النمو الاقتصادي في زيمبابوي ، حيث أظيرت  :
لا ينبغي ليا النتائج أن الديون الخارجية تؤثر سمباً عمى النمو الاقتصادي ، وتوصي بأن الدولة 

لتمويل التنمية الاقتصادية ، ولكن يجب عمييا  أن تعتمد بشكل كبير عمى الإقتراض من الخارج
العمل عمى خمق بيئة مواتية لمصادر أجنبية بديمة مثل الاستثمار الأجنبي المباشر، وتشير أيضا 

حيث أنو إذا تم قد تؤدى الى تفاقم أزمة الديون ،  الى أن السياسات السيئة من قبل الحكومة
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توجيو الديون الخارجية الى الإستثمار فستكون الدولة قادرة عمى شراء المعدات المتطورة والتقنيات 
الحديثة الضرورية لتحفيز الإنتاج الفعّال لمسمع والخدمات ، مع تمكين الدولة للإستثمار في البنية 

وغيرىا ، ويشير الباحث ىنا الى  التحتية مثل الطرق والسكك الحديدية ومحطات الطاقة والسدود
صحة مبدأ توجيو الديون الخارجية الى الإنفاق الإستثمارى ، مع أفضمية الإعتماد عمى الإستثمار 
الأجنبى المباشر ، عمى أن يراعى مدى تأثير الظروف المحمية لكل بمد عمى حده ، ومن ذلك 

ين الخارجى عمى النمو أثر الد بعنوان : (  Ndovi & Tchereni  ( 2013أيضا دراسة 
الاقتصادى فى مالاوى ، حيث حممت ىذه الدراسة تأثير الدين الخارجي عمى النمو الاقتصادي 

، وتم أخذ المتغيرات الأخرى في الإعتبار مثل معدل  .022-2903في ملاوي خلال الفترة 
لنتائج التضخم وسعر الصرف وسعر الإقراض الرئيسي والاستثمار الخاص والعام ، وأظيرت ا

وجود علاقة سمبية بين الدين الخارجي والنمو الاقتصادي ، وأوصت بأنو يجب عمى الدولة أن 
تسعى جاىدة لتوفير الحوافز لممنتجين المحميين الذين يرغبون في التصدير من أجل تحفيز النمو 

لديون بدلًا من الاعتماد عمى الإقتراض الخارجى ، وأكدت الدراسة أن الإعتماد المفرط عمى ا
الخارجية يعيق النمو الاقتصادي لأن أسعار الفائدة ترتفع بسبب الزيادات في الإقتراض الداخمي 
لمحكومة من أجل تمبية إحتياجات خدمة الدين الخارجي ، وىذا مما يرفع تكمفة الاقتراض لكل من 

تتطرق الى الاستثمار والاستيلاك ، ىذا ويشير الباحث ىنا الى أن دراسة الحالة المصرية لم 
نما تطرقت الى أثر تعويم سعر الصرف فى  ، كذلك  0222جميع ىذه المتغيرات الأخرى ، وا 

( عن العلاقة بين الدين الخارجي والنمو الاقتصادى فى  Maureen - 0222أشارت دراسة ) 
كينيا الى إن المستوى المرتفع لممديونية الخارجية وارتفاع عبء الديون لو آثار خطيرة عمى 

تنمية الإقتصادية ، بل أدى الى تدىور الأداء الاقتصادي فى كينيا ، وتشير نتائج الدراسة إلى ال
أن ىيكل الدين الخارجي ليذا البمد يتمثل فى كونو دين رسمي بشكل أساسي ، وأن تراكم الديون 
الخارجية لو تأثير سمبي عمى النمو الاقتصادي من خلال مزاحمة الاستثمار الخاص ، وتدعم 
نتائج الدراسة الحاجة لإتخاذ تدابير شاممة لتخفيف عبء الديون مع ترشيد إستخداميا من أجل 
تحفيز الإستثمار الخاص ، ويشير الباحث ىنا الى أن دراستو تتم عمى الاقتصاد المصرى وىو 

   Murshed  - 0228اقتصاد يختمف فى ىيكمو عن الاقتصاد الكينى ، كذلك ىناك دراسة  ) 
  & Farhana بعنوان :  أثر الدين الخارجى عمى النمو الاقتصادى فى بنجلاديش : حيث )

حاولت ىذه الدراسة التثبت من مدى تأثير الديون الخارجية عمى النمو في بنغلاديش خلال الفترة 
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، حيث أشارت النتائج الى أن ىناك تأثير سمبي كبير لمديون عمى النمو   0222إلى  2900من 
منطمق أن خدمة الدين الخارجي تؤدى إلى تباطؤ نمو الناتج المحمي الإجمالي  الاقتصادى ، من

وأوصت الدراسة بضرورة أن تجد بنجلاديش طريقة للإستغناء عن الديون الخارجية ، مع الإدارة  ،
قترحت أن يكون البديل ىو الإعتماد عمى الإستثمار الأجنبي  الفعالة والعادلة لتمك الديون ، وا 

ن كانت ىذه النتائج تتفق فى جزء منيا مع دراسة المباشر ال موجو نحو زيادة الصادرات ، ىذا وا 
الباحث الحالية ، الا أنيا تختمف عنيا فى بعض المؤثرات مثل تعويم سعر الصرف وعجز 

  الموازنة0
 أثر الدين الخارجى عمى النمو الاقتصادى فى مصر  :  -3

 –( بعنوان : العلاقة بين الدين الخارجي والنمو الاقتصادي  Mousa – 0200 ) تيدف دراسة
الحالة المصرية : إلى التحقق من طبيعة العلاقة بين الدين الخارجي والنمو الاقتصادي في مصر 

( ، وأشارت النتائج الى أن الدين 0229-2992وبيان الآثار المترتبة عمى ذلك خلال الفترة )
٪ إلى 2ناتج المحمي الإجمالي حيث تؤدي كل زيادة بنسبة الخارجي لو تأثير سمبي عمى ال

٪ في إجمالي الناتج المحمي عمى المدى القصير ، وأشارت الدراسة إلى 2020انخفاض بنسبة 
أنو يجب عمى مصر توجيو الديون الجديدة والمحتممة للإستثمار حتى يتم الإستفادة من المساعدة 

ساحل  -العامة ، كذلك دراسة ) بن تفات  لميزانية الخارجية المطموبة لتقميل الضغط عمى ا
( عن العلاقة بين الدين العام والنمو الاقتصادى فى مصر بعنوان : أثر الدين العام عمى 0202

( ، حيث تيدف ىذه الدراسة الى  0229 – 0222النمو الاقتصادى فى مصر خلال الفترة ) 
صر ، وتوصمت الى وجود علاقة توازنية قياس أثر الدين العام عمى النمو الاقتصادى فى م

طويمة الأجل بين النمو الاقتصادى والدين العام ، بما يوحى بإستقلال العلاقة الاقتصادية بينيما 
%  تؤدى الى زيادة النمو الاقتصادى  2، حيث أشارت الدراسة الى أن زيادة الدين العام بنسبة 

وجود علاقة طردية بين الدين العام والنمو ، 0 %  فى الأجل الطويل ، بما يعنى 20بنسبة  
الاقتصادى ، ويود الباحث ىنا أن يشير الى أن ىذه الدراسة قد تناولت قياس العلاقة بين الدين 
الخارجى والنمو الاقتصادى خلال الفترة الطويمة ، بينما تم قياس ىذه العلاقة فى دراسة الباحث 

يشير الباحث أيضا الى أن دراستنا الحالية قد تجاوزت الحالية خلال الفترة القصيرة نسبيا، كما 
ىاتين الدراستين من حيث قيام الباحث بالتركيز عمى قياس أثر الدين الخارجى عمى حجم الناتج 

، ومعدل النمو لكل من المتغيرين  0222المحمى الإجمالى فى ظل تعويم سعر الصرف فى 
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ث قيام الباحث بتحميل بعض المؤشرات المؤثرة محل الدراسة طوال فترة الدراسة ، وكذلك من حي
فى علاقة الدين الخارجى بالنمو الاقتصادى ومنيا : مؤشر نسبة الإحتياطي النقدى الأجنبى إلى 
إجمالي الدين الخارجى ، ومؤشر نسبة الدين الخارجى قصير الأجل الى إجمالى الدين الخارجى 

فائضاً إقتصادياً ، ومؤشر مخاطر خدمة الدين ، حيث لا تولد الديون قصيرة الأجل فى الغالب 
الخارجي عمى النمو الإقتصادى ، حيث كمما زادت نسبة خدمة الدين الى الناتج المحمى كمما كان 

 ىذا الدين يمثل عبئأ أكبر عمى الإقتصاد 0
  :  خطة الدراسة :   سوف يقوم الباحث بتقسيم الدراسة الى محورين 
 ويتضمن : العلاقة بين الدين الخارجى والنمو ظرى لمدراسة : المحور الأول : الإطار الن

 الإقتصادى فى الفكر الإقتصادى 0
  : المحور الثانى : الدراسة التطبيقية :  وتتضمن 
 تحميل لبعض المؤشرات الحرجة المؤثرة عمى الدين الخارجى المصرى 0  -2
 : ويشمل : 0202-0222الفترة قياس أثر الدين الخارجى عمى الناتج المحمى الإجمالى خلال  -0
a) 0 قياس أثر حجم الدين الخارجى عمى حجم الناتج المحمى الإجمالى 
b)  0 قياس أثر النمو فى الدين الخارجى عمى النمو فى الناتج المحمى الإجمالى 

 الإطار النظرى لمدراسة : -1
 والنمو الإقتصادى فى الفكر الإقتصادى : الدين الخارجىالعلاقة بين  1-1
 :ة النظريو الکلاسيکي 1- 1-1
بالنسبة لفکره إقتراض الدولة نجد أنيم عارضوا الفکرة من أساسيا لما  كبعد تتبع اراء الکلاسي 

يترتب عمييا من آثار اقتصادية ضارة وأعباء ثقيمة عمى الإقتصاد القومي ، واعتبروا أن القروض 
مصدراً استثنائياً لا يجوز المجوء إليو إلا في أضيق الحدود ، و لقد انطمقت أفکار الکلاسيك من 

دعو  –يد بضرورة عدم تدخل الدولة في الحياة الاقتصادية وفقا لمبدأ ) دعو يعمل إيمانيم الشد
يمر ( حيث اليد الخفية لدييم کفيمة بتحقيق التوازن الاقتصادي ، وبالتالي فإن تدخل الدولة 
بالإقتراض يُضاد ىذا المبدأ ، ويرى ريکاردو " بأنو لا توجد علاقة بين عجز الموازنة وعجز 

اري ، وعبّر عن ىذه الحالة في قانون التکافؤ الريكاردى الذي يفيد بأن الزيادة في الحساب الج
المدخرات الخاصة لابد وأن تتساوى مع التناقص في المدخرات الحکومية ، لأن الأفراد يتوقعون 
مع إنخفاض المدخرات الحکومية أن تزداد الأعباء الضريبية عمييم مستقبلًا ، ومن ثم يخصصون 
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حتياطي اللازم لدفع الضرائب ، بمعنى أن العجز الحکومي ىو عجز مؤقت لا يُمول لذلك الإ
بالديون الخارجية بل يتم تمويمو عبر المدخرات المحمية الخاصة ، لذلك نجد أن ىذه النظرية 
نادت بمبدأ توازن الموازنة العامة ، وىذا يعنى أن تمويل الإنفاق الحكومى سوف يتم من خلال 

حمي ، وتوازن الموازنة العامة من وجية نظر الكلاسيك يأتى عبر إفتراض التشغيل الإدخار الم
الكامل مع ثبات العرض النقدى، ومن ثم لايتم المجوء للاقتراض من الخارج إلا في الحالات 

 (Woodford,1998 0الاستثنائية مثل الحروب والأزمات )
 النظرية الکينزية:  1-1-2

ينارد كينز فى الأساس عمى ضروة تدخل الدولة فى النشاط قامت نظرية المورد جون ما
الاقتصادى وىو ما يعرف بالتمويل بالعجز ، وذلك من خلال التمويل بالإقتراض أوما أطمق عميو 
التمويل التضخمى ، والذى يفضى فى نياية المطاف الى رفع مستوى الطمب الكمى الفعّال ، ومن 

الاقتصاد الى مستوى التوظف الكامل ، وذلك يتم من ثم زيادة معدلات التشغيل حتى وصول 
خلال آليتىّ المعجل ومضاعف الإستثمار ، ثم بعد ذلك يتم العمل عمى إمتصاص فائض السيولة 
تدريجياً لمحد من التضخم ، وقد درجت الدول عمى إختلاف درجاتيا فى النمو والتقدم عمى 

ن ثم التمويل بالإستدانة من الداخل والخارج إستخدام السياسات التوسعية والتمويل التضخمى وم
(  ، ىذا ، وجدير بالذكر أن الصمة   -  Keynes  29.2  عجز الموازنة العامة ) تمويل ل

بين الدين العام )المحمى والخارجى( والنمو الاقتصادي ىي واحدة من قضايا الاقتصاد الكمي التي 
رية الاقتصادية أن الدين العام يمكن أن يحفز ناقشيا الاقتصاديون بشكل مكثف ، حيث تؤكد النظ

اعتمادا عمى حجم وىيكل الدين العام وأولويات تخصيص القروض ،  النمو الاقتصادي أو يعيقو
وقد إختمف الباحثون فى البحوث التطبيقية حول مدى تأثير الدين العام عمى معدلات النمو ، 

لدين العام ) المحمى والخارجى ( عمى النمو فمن ىؤلاء من توصمت نتائج دراستيم فى قياس أثر ا
الاقتصادى فى مصر الى وجود علاقة توازنية طويمة الأجل بين النمو الاقتصادى والدين العام ، 

%  تؤدى الى زيادة النمو  2حيث أثبتوا من خلال دراستيم أن الزيادة فى الدين العام بنسبة 
لاقة طردية بين الدين العام والنمو الاقتصادى ، 0 %  ، بما يعنى وجود ع20الاقتصادى بنسبة  

( ، ولكن المنطق الاقتصادى يقول بأن الآثار الإيجابية لمدين العام تظير   0202 -) بن تفات 
إذا تم استخدام الأموال المقترضة لتمويل الإنفاق الحكومى الإنتاجى ، وليس لتمويل الإنفاق 

لمدين العام تأثير إيجابي عمى النمو  صادى ، والجارى وىذا من شأنو أن يعزز النمو الاقت
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 والإنتاج ، ومع ذلك ،  ىناك من يرى وجود الاقتصادي قصير الأجل من خلال تحفيز الطمب
الدول الأعضاء في الإتحاد  زيادة غير مسبوقة في الدين العام في جميع دول العالم بما فييا

قة سببية بين الدين العام والنمو الأوروبي ، وأنو ليس ىناك دليل واضح عمى وجود علا
الاقتصادي ، ىذا وقد أدت الأزمة الاقتصادية الناتجة عن جائحة كورونا الى زيادة الدين العام 

حدث في الولايات المتحدة عمى سبيل المثال ،  وانخفاض النشاط الاقتصادي إلى حد كبير كما
بي ، وقد أدى ذلك إلى تعميق القمق التي تعتبر جزءاً من الاتحاد الأورو  وكذلك في تمك الدول

الآثار السمبية المحتممة لتراكم الديون العامة ، وذلك بالنظر إلى العلاقة غير الواضحة حتى  بشأن
ومع الحاجة إلى تأكيد ما إذا كان الدين العام يعيق أو  الآن بين مستوى الدين العام والاقتصاد،

الدين العام ليا تأثير  ة الاقتصادية إلى أن الزيادة فييحفّز النمو الاقتصادى ، بينما تشير النظري
سمبي عمى النمو من خلال مزاحمة الإستثمار الخاص ، حيث أن إرتفاع الدين العام يمكن أن 

معدلات الفائدة طويمة  يثبط الإستثمار الخاص ويحد من النمو الاقتصادي من خلال إرتفاع
عدم اليقين بشأن  تضخم مع إرتفاع فى نسبةالأجل ، وما يصاحبيا من إرتفاع فى معدل ال

 التوقعات والسياسات  0
 المدرسة النقدية  ) مدرسة شيكاغو ( :  1-1-3   

يرى ميمتون فريدمان أن الحكومة ليست ىي الحل ولكنيا ىي المشكمة ، حيث مع التدخل 
م ، ولكن مع الحكومى لتقميل الكساد والبطالة أصبحت الدول تعاني من التوسع النقدي والتضخ

تطبيق سياسة نقدية تقييدية من أجل خفض التضخم ، سيتم إنخفاض الإستثمار ، ومن ثم تزداد 
معدلات البطالة ، حيث ينتقد ميمتون فريدمان السياسة المالية بقولو ) بان أمير موظف حكومي 

الضرائب  ليس لديو القدرة عمى التصرف في أموال دافعي الضرائب بطريقة أكثر حكمة من دافعي
أنفسيم ( ، حيث أنو من مثالب السياسة المالية التوسعية ىو قياميا عمى التمويل بالعجز ، ومن 
ثم فيى تؤدى الى تركيم الدين العام الداخمى والخارجي نظرا لأن الحكومات تميل الى التمويل 

لى ظيور مايسمى بالعجز بإعتباره السبيل الأيسر ، ومن ثم فقد أدت السياسة المالية الكينزية ا
بالركود التضخمى والذى أصاب الاقتصاد الرأسمالى فى سبعينيات القرن العشرين وأدى بالتالى 

العلاقة التقميدية ) العكسية ( بين التضخم والبطالة فى منحنى فيميبس ، بينما تقوم  فصامالى إن
العام للأسعار ومعدل  السياسة النقدية عمى تحقيق الاستقرار الاقتصادى بالسيطرة عمى المستوى
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 د.جلال جويده عبده القصاص
 

   على نمو الاقتصاد المصرى أثر الدين العام الخارجى

  ) 0200 - 0202 (خلال الفترة 
 

 –التضخم ، بما يعنى إحداث التوازن بين المعروض النقدى والمعروض السمعى  ) عبد الحميد 
022. 0 ) 

 الدراسة التطبيقية : -2 
 تحميل لبعض المؤشرات المؤثرة عمى وضع الدين العام الخارجى : 2-1
 نسبة الدين العام الخارجى قصير الأجل الى إجمالى الدين العام الخارجى :مؤشر  2-1-1

مؤشر نسبة الدين قصير الأجل الى إجمالى الدين الخارجى يشير الى أنو كمما زادت نسبة الدين 
قصير الأجل الى إجمالى الدين ، كمما دلّ ذلك عمى إستخدامات ىذا الدين : فإما أن يخصص 

ستيلاكى أو يخصص لسداد أقساط الدين التى حلّ سدادىا ، بينما من للإنفاق الجارى والا
المعروف أن الدين طويل الأجل ىو الدين الصالح بطبيعتو لتمويل الإستثمار الإنتاجى ، کما 
يعکس إستخدام الديون قصيرة الأجل في خدمة المديونية ، مع ملاحظة أن المستوى المستدام 

ر الفائدة وکذلك بفترات سداد المديونية ، حيث أن إرتفاع نسبة ليذا المؤشر يتحدد بمستوى أسعا
الديون القصيرة تزيد من ىشاشة خدمة المديونية ، عمما بأن ىذا المؤشر يأخذ بعين الاعتبار 
مشاکل السيولة ، ولكنو يعتبر أقل فى الدلالة من مؤشر السيولة )الاحتياطي الأجنبي / الديون 

 ( 02200 -)النجفي   ( 0222 -)الأنتوساى   القصيرة(
 ( دين قصير الأجل )% من إجمالي الدين الخارجي المصرى( 1جدول رقم )

2212 2211 2212 2213 2214 2215 2216 
8.60 8.60 16.60 6.10 8.0 8.90 17.30 
2217 2218 2219 2222 2221   

13.20 10.40 9.90 9.20 9.0   
 

 (  2221/  2212المصدر : من عمل الباحث بإستخدام بيانات البنك الدولى ) 
( نرى أن نسبة الدين الخارجى قصير الأجل فى مصر كانت فى عامى  2من الجدول رقم ) 

إرتفعت  0220% وىى نسبة منخفضة نسبياً ، ولكن فى عام  7022بنسبة  0222،  0222
 03% ، وتفسير الباحث لذلك ىو تداعيات ثورة  22022الى الضعف تقريباً حيث بمغت نسبة 

حيث إضطرت الحكومة الى الإقتراض قصير الأجل نظرا لمعجز الشديد فى  0222يناير 
نخفاض الرصيد النقدى ، ثم عاودت النسبة الإنخفاض خلال  الموازنة العامة وميزان المدفوعات وا 

%عمى التوالى ، ثم 7092%،  702% ،  2022فبمغت نسب  0223، 0228، .022الأعوام 
،   % 2.002،  % 200.2حيث بمغت  0227،  0220،  0222عادت الى الإرتفاع فى 
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 0222% عمى التوالى ، وتفسير الباحث لذلك ىو تداعيات تعويم سعر الصرف فى  22082
مميار $  20ومابعدىا ، وتداعيات القرض الذى تم الإتفاق عميو مع صندوق النقد الدولى بقيمة 

سنوات ، وأن كان الباحث يرى أن ىذه النسبة مازالت منخفضة اذا قورنت بإجمالى  .دتو وم
 % 0 9عن  0202الدين الخارجى حيث لم تزد فى عام 

 مؤشر نسبة الإحتياطي النقدى إلى إجمالي الدين العام الخارجى : 2-1-2
0 يعکس ىذا المؤشر موقف السيولة الخارجية لدولة ما ، ومن ثم مدى قدرتيا عمى مواجية أعباء 
مديونيتيا المترتبة عمى القروض التي تحصل عمييا من الخارج ، وتمجأ من ثم إليو لممحافظة 
عمى سعر الصرف وعمى سياساتيا الاقتصادية حينما ينشأ عجز طاريء أو مؤقت في ميزان 

، لذا قد تمجأ الدولة ليذه الاحتياطيات کبديل لإجراء الموائمة القاسية التي ربما  المدفوعات
تباع  يتطمبيا علاج العجز في ميزان المدفوعات والتي تتمثل في تخفيض سعر الصرف وا 

 ( 02020 -( ) الفقى  0222نوفمبر  –الأنتوساى  –سياسات انکماشية ) مؤشرات الدين العام 
 الي الاحتياطيات الأجنبية فى مصر )% من إجمالي الدين الخارجي( ( إجم 2جدول رقم ) 

2212 2211 2212 2213 2214 2215 2216 
100.70 53.0 39. 20 35.60 35 .80 31.80 34.20 
2217 2218 2219 2222 2221   

43.10 42.10 38.90 30.00 27.80   

 (  2221/  2212المصدر : من عمل الباحث بإستخدام بيانات البنك الدولى ) 
( يلاحظ الباحث أن تطور رصيد الإحتياطي المصرى من النقد الاجنبي  0من الجدول رقم ) 

بنسبة تغطية  0222مميار دولار فى  .00.كان كالتالى : بمغ رصيد الاحتياطي النقدى 
%  .3بنسبة تغطية   0222مميار دولار فى  27028 لمدين الخارجى ، وبمغ %  222002

 .39 % لمدين الخارجى  بنسبة تغطية 0220مميار دولار فى  23020لمدين الخارجى ، وبمغ 
%  لمدين الخارجى  3022.مميار دولار بنسبة تغطية   22038قيمة  .022عام وبمغ فى ، 20
%  لمدين الخارجى ، وفى  3072.مميار دولار، بنسبة تغطية   .2809بمغ  0228ثم فى ، 

% لمدين الخارجى ، وفي عام  2072.مميار دولار بنسبة تغطية   23072بمغ  0223عام 
%  لمدين الخارجى، ثم ارتفع إلى  8002.مميار دولار بنسبة تغطية   0.428بمغ  0222
%  لمدين الخارجى ، ثم زاد من  8.022بنسبة تغطية  ، 0220مميار دولار في  2082.

%  لمدين الخارجى ،  80022بنسبة تغطية   ،0227مميار دولار في عام  82078إرتفاعو إلى 
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 د.جلال جويده عبده القصاص
 

   على نمو الاقتصاد المصرى أثر الدين العام الخارجى

  ) 0200 - 0202 (خلال الفترة 
 

%  لمدين الخارجى ،  7092.، بنسبة تغطية  0229مميار دولار في عام  88030ليصل إلى 
%   2.يار دولار بنسبة تغطية  مم 7090.) ازمة كورونا ( إلى  0202ثم انخفض في عام 

بنسبة تغطية    0202مميار دولار فى عام  9070.لمدين الخارجى ، ثم عاود الارتفاع الى 
( ، ومن ثم يستنتج الباحث ىنا نتيجة 0202%  لمدين الخارجى   ) البنك الدولى  00072

سة التى تمت عام مؤداىا إنخفاض تغطية الإحتياطى النقدى لمدين الخارجى خلال سنوات الدرا
،  0220%( وذلك فيما عدا عامى  222002) حيث كانت ىذه النسبة فى ىذا العام  0222
مميار دولار فى  20كنتيجة لحصول مصر عمى قرض من صندوق النقد الدولى بقيمة  0227
 0  0222عام 

 مؤشر أعباء خدمة الدين العام الخارجي : 2-1-3
 .022/  0220خدمة الدين العام الخارجى : ففى عام  شيدت مصر إرتفاعاً مطردا فى أعباء

% ، وبمغت قيمة خدمة  80،  8بمغت نسبة الدين العام الخارجى الى الناتج المحمى الاجمالى 
الى   0229/  0227مميار جنيو ، زادت فى عام  202، 3مميار $ ، بقيمة   0740الدين 
بمغت قيمة  0220/  0222وفى عام مميار جنيو ،  .20،  03مميار $  بقيمة  الى  243.

مميار $ ،  049مميار $ ، وبمغت مدفوعات خدمة الدين الخارجى  848.الدين العام الخارجى 
مميار جنيو ،  2.02، 00مميار $  بقيمة ،  09ارتفعت الى مبمغ  0220/  0222وفى عام 
ر جنيو بنسبة مميا 29.2٫87مميار $ ، بقيمة   20.٫3زادت بمبمغ  0202/  0229وفى عام 

% من إجمالى الانفاق العام ، وتفسير الباحث لتزايد الإنفاق عمى خدمة الدين العام ىو  2.3
تراكمات سنوات طويمة لتمويل عجز الموازنة ومن ثم الإقتراض من أجل تمويل سداد الأقساط 

د بمغ نصيب ( ، ومن ثم فق0202الى  0220والفوائد التراكمية ) تقارير البنك المركزى  من عام 
دولار ، كما بمغت نسبة الدين الخارجى الى الناتج المحمى  80040الفرد من الدين الخارجى 

 % 0 842.نسبة  0202الإجمالى فى يونيو 
وعمى ذلك ، يجب أن تحاول الحكومة تخفيض تكمفة خدمة الدين وتكمفة حيازة الأصول الســائمة 
إلـي أدنى حد ممكن، مع السماح بمستوى مقبول من المخاطرة عمى المدى المتوسط والطويــل ، 
بحيث يكون ىدف إدارة الدين ىو تخفيض تكاليفو إلى أدنى حد ممكن ، مع الحذر من ان 

التي تبدو مخفّضة لتكاليف خدمة الدين غالبـا ما تنطوي عمى مخاطر كبيرة ، وقد المعاملات 
تحــد مـن قدرة الدولة عمى السداد لممقرضين ، ولذلك نرى أنو في معظم الحالات تركز البمدان 



 

 م                                              0202يوليو                    المجلة العلمية للبحوث التحارية                                                          الثالث )جزء ثانى ( العــــــدد

 

 

 
050 

المتقدمة والتي تمتمــك فـي العـادة أسواقاً عميقة وسائمة للأوراق المالية الحكومية، عمى مخاطر 
وق بالدرجة الأولى، أما في حالة البمدان النامية ، ذات القدرة المحدودة عمى دخول أسواق الس

رأس المال الأجنبية والتي تمتمك أســواقاً غـير متطورة نسبياً ، فيجب إعطاء الأولوية لمخاطر 
 ( 0   0222  -تجديد الدين ) المبادئ التوجييية لإدارة الدين العام 

 نسبة خدمة الدين العام الخارجي، )% من رصيد الدين العام الخارجى (  ( 3جدول رقم ) 
2212 2211 2212 2213 2214 2215 2216 
8.31 10.6 8 7.4 14.3 7.6 5.2 
2217 2218 2219 2222 2221   

8 8.6 7.8 10.6 13   

     المصدر : من عمل الباحث بإستخدام بيانات البنك الدولى
تمثل  0222( نرى أن نسبة خدمة الدين العام الخارجى كانت فى عام  .من الجدول رقم ) 

 22022الى نسبة  0222% من رصيد الدين العام الخارجى ، ثم إرتفعت فى عام  70.2نسبة 
% من رصيد الدين العام الخارجى ، وىى نسبة مرتفعة ، وتفسير الباحث لذلك ىو تداعيات ثورة 

حيث تتطمب الجيات المقرضة نسب فائدة مرتفعة خلال فترات الإضطرابات نظرا ،  0222يناير 
لإرتفاع المخاطر ، كما يحرص المقرضون عمى رفع سعر الفائدة عند تقاعس البمد المقترض عن 

% ،   7إنخفضت الى نسب  .022،  0220السداد فى أوقات الأزمات ، ولكن فى عامى 
% ،  .280، حيث بمغت نسبة  0228رتفاع فى عام % عمى التوالى ، ثم عاودت الإ 008

وتفسير الباحث لذلك ىو تداعيات أزمة منطقة اليورو واليونان ، حيث يحرص المقرضون        
،  0223عمى رفع نسبة الفائدة مع إرتفاع مخاطر الأزمة ، ثم عاودت الإنخفاض فى أعوام 

% ،  7،   % 3002،  % 0022، حيث بمغت نسب  0229،  0227،  0220،  0222
الى نسبتىّ  0202،  0202% عمى التوالى ، ثم إرتفعت فى عامى  %0072 ،  7022

%  ومن ثم يستنتج الباحث إرتفاع نسبة خدمة الدين العام الخارجى فى عام  .%2 ،  22022
%  من إجمالى الدين العام الخارجى ، وتفسير الباحث ليذا التزايد فى  .2الى نسبة  0202

مميار $  20فاق عمى خدمة الدين العام الخارجى ىو إضافة إستحقاقات خدمة قرض بقيمة الإن
الى إستحقاقات خدمة الدين الأساسى ، مع وجود تراكمات سنوات طويمة لتمويل  0222عام 

 عجز الموازنة ومن ثم الإقتراض من أجل تمويل سداد الأقساط والفوائد ) تقارير البنك المركزى (0
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 قياس أثر الدين العام الخارجى عمى الناتج المحمى الإجمالى خلال فترة الدراسة: 2- 2
 قياس أثر حجم الدين العام الخارجى عمى حجم الناتج المحمى الاجمالى :  1- 2-2

يعتبر مؤشر نسبة الدين العام الخارجى إلي الناتج المحمي الإجمالي من أکثر المؤشرات دلالة 
نظراً لإرتباطو بمتغير بالغ الدلالة وىو الناتج المحمي الإجمالي ، ويعبر عنو بالعلاقة التالية : 

الإجمالي ، مؤشر نسبة الدين إلى الناتج المحمي الإجمالي = الديون الخارجية / الناتج المحمي 
فکمما زادت ىذه النسبة كان ذلك دليلا عمى زيادة إعتماد البمد عمى العالم الخارجي في تمويل 
ذا کانت الديون عموما تمثل حقوقاً لمغير ، فإن إرتفاع ىذه النسبة  الإستثمار والإنفاق الجارى ، وا 

 ( 0 0223-رة  إنما يعني زيادة حقوق ىذا الغير في الناتج المحمي الإجمالي ) أبوحصي
 :قياس أثر التغير فى حجم الدين العام الخارجى عمى التغير فى حجم الناتج المحمي 

 ( 2221/  2212( إجمالي رصيد الدين العام الخارجي ) مميار دولار ( الفترة )  4جدول رقم ) 
2212 2211 2212 2213 2214 2215 2216 
36.78 35.18 40.03 46.50 41. 74 49.85 69.16 
2217 2218 2219 2222 2221   

84.54 99.36 114.48 129.79 143.25   

 المصدر : من عمل الباحث بإستخدام بيانات البنك الدولى .
 

  2221الى  2212( الناتج المحمى الاجمالى بسعر الدولار الجارى  ) مميار دولار ( من  5جدول رقم ) 
2212 2211 2212 2213 2214 2215 2216 
219.0 236.0 279.0 288.5 305.6 329.4 332.5 
2217 2218 2219 2222 2221   

235.7 249.7 303.0 363.0 404,0   

 (  2221/  2212المصدر : من عمل الباحث بإستخدام بيانات البنك الدولى ) 
 

حجم ( إستخدام النموذج القياسى لقياس أثر التغير فى حجم الدين العام الخارجى عمى  6جدول رقم ) 
 : ( 2221/  2217الناتج المحمى فى أعقاب تعويم سعر الصرف ) 

 السنة
  حجم الدين الخارجى

 س
حجم الناتج المحمى 

 ص× س 2ص 2س ص

2217 84.54 7 ،235 7147 55555 19926 
2218 99.36 7 ،249 9872 62352 24812 
2219 114.48 2 ،323 13126 91829 34687 
2222 129.79 2 ،363 16845 131769 47114 
2221 143.25 424.2 22578 163216 57872 
 184422 524722 67548 1555 571 مجـ

 (  5( ، )  4المصدر : من عمل الباحث بإستخدام بيانات الجدولين رقمى ) 
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  بالتحميل القياسى لمتغير فى حجم الناتج المحمى الاجمالى نتيجة لمتغير الدين العام الخارجى
 يكون :  

: Calculation of the regression coefficient (a)  
             )                ) 

        )          )   
 

      278822       2333    
   20387        )      

  (    278822 )               )      
           )            )   

: Calculation of the fixed amount (b)  
                

           ) 
     

                
  

          ) 
     

              
                                                             

                  
            =               ⸫ 

GDP Growth = regression factor x External debt x constant amount 
a x External debt + b = 

, 9 x     + (-19,6) = 311    2= 
GDP Growth = 311            ⸫  

مميار $  يؤدى الى ارتفاع حجم - 19,6 اذن : انخفاض حجم الدين العام الخارجى بمقدار 
 2مميار $ ، بمعنى أن إنخفاض حجم الدين الخارجى بمقدار   22. الناتج المحمى بمقدار 

مميار $  ، أى بمفيوم المخالفة :  242مميار $  يؤدى الى إرتفاع حجم الناتج المحمى بمقدار 
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مميار $  يؤدى الى إنخفاض حجم الناتج المحمى  2فإن ارتفاع حجم الدين العام الخارجى بمقدار 
 مميار $ 0 242بمقدار 

 ل النتائج :تحمي 
بالرغم من نجاح الحكومة المصرية في خفض نسبة الدين العام )بشقيو المحمي والخارجي( من 

% بنياية العام 7003إلى  0223/0222% من الناتج المحمي الإجمالي 227أعمى مستوى لو 
بعد انتياء تنفيذ برنامج الإصلاح الاقتصادي، ومتأثراً بجائحة فيروس  0229/0202المالي 

% من الناتج المحمي الإجمالي في العام 9203رونا ، الا أن الدين العام عموما قد إرتفع إلى كو 
(  0202 -% ) الفقى 02 - 22، بينما النسبة الآمنة عالميا تتراوح بين  0202/0202المالي 

، ىذا ، وبالنسبة لمدين العام الخارجى : أظيرت نتائج القياس : أن ارتفاع حجم الدين العام 
مميار $ ، ومن  242مميار $  يؤدى الى إنخفاض حجم الناتج المحمى بمقدار  2لخارجى بمقدار ا

ثم يرى الباحث أن الأمر يتطمب العمل عمى الخفض التدريجى للإقتراض الخارجى مع سداد 
مستحقات المديونية السابقة ، عمى أن يصاحب ذلك زيادات متتالية فى نمو الناتج المحمي 

 ذلك من خلال توجيو الديون الخارجية الى توليد الدخل وكسر حمقات الفقر المغمقة0الإجمالي ، و 
 قياس أثر معدل نمو الدين العام الخارجى عمى معدل نمو الناتج المحمى الاجمالى :  2-2-2

  : قياس نسبة النمو فى الدين العام الخارجى إلى معدل نمو الناتج المحمي الإجمالي 
 إجمالي الدين العام الخارجى )% من إجمالي الناتج المحمي( (  7جدول رقم ) 

2212 2211 2212 2213 2214 2215 2216 
23092 23002 2.032 200. 22082 28092 27022 
2217 2218 2219 2222 2221   
..02 .002 .2022 .8022 .8002   

 2221 – 2212المصدر : من عمل الباحث بإستخدام البنك المركزى 
 

 معدل نمو الدين العام الخارجى )% من إجمالي الناتج المحمي(  ( 8رقم )  جدول
2212 2211 2212 2213 2214 2215 2216 
2092 200 - 200 - .07 209 - 2032 - .002 
2217 2218 2219 2222 2221   
2303 .08 2022 - 209 - 2022   

 2221 – 2212المصدر : من عمل الباحث بإستخدام البنك المركزى 
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 ) % سنويا ( 2221الى  2212( معدل نمو الناتج المحمى الاجمالى من  9جدول رقم )
2212 2211 2212 2213 2214 2215 2216 

 3422  247 040 040 049 848 84.2 
2217 2218 2219 2222 2221   
840 34. 342 .42 .4.   

 ( 2221/  2212المصدر : من عمل الباحث بإستخدام بيانات البنك الدولى ) 
  قياس أثر التغير فى معدل نمو الدين العام الخارجى عمى معدل نمو الناتج المحمى خلال فترة

 : 2221 - 2212الدراسة 
( إستخدام النموذج القياسى لقياس أثر التغير فى معدل نمو الدين العام  12جدول رقم ) 

 ( :  2221 – 2212الخارجى عمى نمو الناتج المحمى  : بالتطبيق عمى كامل فترة الدراسة ) 
معدل نمو الدين  السنة

 س  الخارجى
معدل نمو الناتج 

 المحمى ص
 ص× س 2ص 2س

2212 2092 342 .022 02 900 
2211 200 - 247 2489 .008 2402 - 
2212 200 - 040 0479 8078 .408 - 
2213 .07 040 28088 8078 74.2 
2214 209 - 049 2472 7082 0422 - 
2215 2032 - 848 0403 290.2 242 - 
2216 .002 84. 22008 27089 2.402 
2217 5023 840 082003 20028 23 
2218 .08 34. 22032 07 27 
2219 2022 - 342 2 .20.2 342 - 
2222 209 - .42 .422 20092 2478 - 
2221 2022 .4. 2022 22079 24.. 
 7703 272 092 83 02 مجـ

 ( . 9( ، )  8المصدر : من عمل الباحث بإستخدام بيانات الجدولين رقمى ) 
  وبالتحميل القياسى لمتغير فى معدل نمو الناتج المحمى الاجمالى نتيجة لمتغير فى معدل نمو

 الدين العام الخارجى يكون :  
: Calculation of the regression coefficient (a)  

             )                ) 
        )          )   
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       77 3           
    092       )   

  (     77 3 )            ) 
         )          )   

        )         )              
      

: Calculation of the fixed amount (b)  
                
           ) 
     

     83        
      

          ) 
     

              
                                                              

                  
          =                    ⸫ 

GDP Growth = regression factor x External debt rate x constant amount 
a x External debt + b = 

a x GDP Growth - b ==  
0,052 x      - (3,52) = -3,33  = 
GDP Growth = - 3,33             ⸫  

%  يؤدى الى انخفاض معدل نمو  3,52 اذن : ارتفاع معدل نمو الدين العام الخارجى بمقدار  
% ، بمعنى أن ارتفاع معدل نمو الدين العام الخارجى بمقدار   ..4. -الناتج المحمى بمقدار 

 % 0 2493%  يؤدى الى إنخفاض معدل نمو الناتج المحمى بمقدار 2
 : تحميل النتائج 

من ىذه النتائج نرى أن النمو فى الدين العام الخارجى يصاحبو نمو سمبى فى الناتج المحمى 
ويؤشر عمى أن الإقتراض الخارجى لم يستخدم فى الإنفاق  الإجمالى ، وىذا مؤشر ينذر بالخطر،

نما يستخدم فى معظمو فى الإنفاق الجارى وتمويل عجز الموازنة ،  الإستثمارى المدر لمدخل ، وا 
ومن ثم يرى الباحث أن الأمر يتطمب العمل عمى الخفض التدريجى للإقتراض الخارجى مع سداد 

يصاحب ذلك زيادات متتالية فى نمو الناتج المحمي  مستحقات المديونية السابقة ، عمى أن
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الإجمالي ، وذلك لا يكون إلا من خلال إستخدام القروض الخارجية فى تمويل الإستثمار 
 والأنشطة المدرة لمعائد 0

 :  نتائج الدراسة -3
وجود علاقة سمبية بين حجم الدين العام الخارجى المصرى وحجم الناتج المحمى الاجمالى  3-1

( : أن  0222أظيرت نتائج القياس ) خلال فترة مابعد تعويم سعر الصرف فى  ، حيث
مميار $  أدى الى إنخفاض حجم الناتج  2ارتفاع حجم الدين العام الخارجى بمقدار 

 مميار $ 0 242المحمى بمقدار 
وجود علاقة سمبية بين معدل نمو الناتج المحمي الأجمالي ومعدل نمو الدين العام  3-2

وأن النمو فى الدين العام الخارجى يصاحبو نمو سمبى فى الناتج المحمى  الخارجي ،
الإجمالى ، حيث أثبتت الدراسة ) خلال كامل سنوات فترة الدراسة ( : أن إرتفاع معدل 

%  أدى الى إنخفاض معدل نمو الناتج المحمى بمقدار 2نمو الدين العام الخارجى بمقدار 
، خصوصاً وقد قفز الدين العام الخارجي إلي حوالى % ، وىذا مؤشر ينذر بالخطر 2493

  2.، 07( ، حيث قفز من مبمغ   0202 – 0222أربعة أضعاف خلال فترة الدراسة ) 
، ومن ثم فقد أثبتت الدراسة  0202مميار $ فى  .28، 03الى  0222مميار $  فى 

 وجود تأثير سمبي لمدين العام الخارجي عمي النمو الاقتصادي0
نسبة الإحتياطي النقدى الأجنبى إلى إجمالى الدين العام الخارجى ، حيث إنخفاض  3-3

،  0202% فى عام  00072الى  0222% فى عام  222002إنخفضت النسبة من 
جمالي الدين العام  والقاعدة : أن ىناك علاقة عکسية بين نسبة الإحتياطي النقدى وا 

رجية لمدولة، ومن ثم مدى قدرتيا الخارجى ، حيث تعکس ىذه العلاقة موقف السيولة الخا
 عمى مواجية أعباء مديونيتيا المترتبة عمى القروض التي تحصل عمييا من الخارج 0

إنخفاض نسبة الدين العام الخارجى قصير الأجل الى إجمالى الدين العام الخارجى ، حيث  3-4
زادت نسبة % ، والقاعدة أنو كمما  9نسبة  0202بمغت فى نياية فترة الدراسة فى عام 

الديون الخارجية قصيرة الأجل الى إجمالى الدين الخارجى ، كمما كان ذلك مؤشراً عمى 
 إنخفاض جودة ىذه الديون 0

إرتفاع نسبة خدمة الدين العام الخارجي الى إجمالى الدين العام الخارجى ، حيث إرتفعت   3-5
% فى نياية  .2 الى نسبة 0222% فى مستيل فترة الدراسة عام  70.2ىذه النسبة من 

، نظرا لتزايد الإنفاق عمى خدمة الدين العام الخارجى مع وجود  0202فترة الدراسة عام 
تراكمات لسنوات طويمة تم خلاليا تمويل عجز الموازنة وعجز ميزان المدفوعات بالإقتراض 

 0222مميار $ فى عام  20الخارجى ، بالإضافة الى إستحقاقات خدمة قرض جديد بقيمة 
 خدمة الدين الأساسى 0 الى
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