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 ١١٤١

 التمويل الخارجي في الاقتصاد المصري 
  بين الواقع والمأمول 

  

  المستخلص

ان تمویل الأنشطة الإنتاجیة بقدر كاف ومتواصل ومتناسب مع توجھѧات الطلѧب      

محلیѧا وخارجیѧا یѧѧؤدى إلѧى اسѧѧتدامة ھѧذه الأنѧѧشطة والتوسѧع فیھѧѧا بمѧا یѧѧنعكس إیجابیѧا علѧѧى        

ى بمѧѧا تعنیѧѧھ مѧѧن زیѧѧادة  أولاھمѧѧا زیѧѧادة النѧѧاتج المحلѧѧ : الموازنѧѧة العامѧѧة للدولѧѧة مѧѧن زاویتѧѧین 

وثانیتھما زیѧادة المعѧروض مѧن    . الطاقة الضریبیة للمجتمع، ومن ثم زیادة الإیرادات العامة 

السلع والخدمات بما ینعكس على اسѧتقرار أسѧعارھا والحѧد مѧن التѧضخم علѧى نحѧو یقلѧص               

إلѧѧى حѧѧد كبیѧѧر مѧѧن اعتمѧѧادات الѧѧدعم وتكѧѧالیف بѧѧرامج الرعایѧѧة الاجتماعیѧѧة ممѧѧا یѧѧساعد فѧѧي    

أمѧѧا تمویѧѧل الأنѧѧشطة الاسѧѧتھلاكیة فѧѧإن انعكاسѧѧاتھ علѧѧى الموازنѧѧة    . فѧѧیض النفقѧѧات العامѧѧة تخ

العامة للدولة تكون عѧادة مختلطѧة بѧین الإیجابیѧة والѧسلبیة وتتوقѧف المحѧصلة النھائیѧة لھѧذه              

وبنѧѧاء علѧѧى ذلѧѧك نѧѧرى أن   . الانعكاسѧѧات علѧѧى درجѧѧة مرونѧѧة الجھѧѧاز الإنتѧѧاجي فѧѧي مѧѧصر   

تقتѧѧضى الحѧѧرص علѧѧى عѧѧدم اللجѧѧوء لأشѧѧكال الاسѧѧتدانة مѧѧن   اعتبѧѧارات الرشѧѧد الاقتѧѧصادي  

الخѧѧارج إلا لتنمیѧѧة الطاقѧѧѧة الإنتاجیѧѧة للمѧѧѧشروعات القائمѧѧة أو بإقامѧѧѧة مѧѧشروعات إنتاجیѧѧѧة      

ھѧذا وقѧد توصѧل البحѧث الѧي      . جدیدة، مما یؤدى إلى زیѧادة درجѧة مرونѧة الجھѧاز الإنتѧاجي      

طѧویر البنیѧة التحتیѧة وإعѧادة     ضرورة الأخذ بسیاسات لجذب الاستثمار الأجنبي المباشѧر وت    

توجیѧѧھ تحѧѧویلات العѧѧاملین نحѧѧو المجѧѧالات المنتجѧѧة وكѧѧذلك ترشѧѧید إدارة الѧѧدیون الخارجیѧѧة   

  .ولذلك لتعظیم المنافع وتقلیص التكالیف والأعباء على النمو الاقتصادي



 

 

 

 

 

 ١١٤٢

Abstract 

Sufficient, continuous, and demand-aligned financing of 
productive activities, both locally and externally, leads to the 
sustainability and expansion of these activities. This positively 
impacts the state budget from two angles: firstly, by increasing the 
gross domestic product (GDP), which enhances the society's tax 
capacity and thus increases public revenues. Secondly, by 
increasing the supply of goods and services, which stabilizes prices 
and reduces inflation, significantly reducing the need for subsidies 
and the costs of social welfare programs, ultimately helping to 
reduce public expenditures. 

On the other hand, financing consumer activities usually has 
mixed effects on the state budget, both positive and negative. The 
final impact depends on the degree of flexibility of the Egyptian 
productive system. Based on this, economic rationality requires 
caution in resorting to external borrowing unless it is for the 
development of the production capacity of existing projects or for 
establishing new productive projects, which enhances the flexibility 
of the production system. The research concludes that it is essential 
to adopt policies that attract foreign direct investment, develop 
infrastructure, redirect workers' remittances towards productive 
sectors, and optimize the management of external debt. This will 
maximize benefits and minimize the costs and burdens on 
economic growth. 



 

 

 

 

 

 ١١٤٣

  مقدمة

 انخفѧاض  نتیجѧة  المحلیѧة،  معѧدلات الادخѧار   تѧدني  مѧن  النامیѧة  الѧدول  تعѧاني 
لمصادر الرأسمالیة والفقر العام في ظل تزایѧد العجѧز   الدخول الفردیة، ومحدودیة ا  معدلات

ومѧѧن ھنѧا تبѧѧرز أھمیѧѧة التمویѧѧل   ،فѧي كѧѧل مѧѧن الموازنѧة العامѧѧة للدولѧѧة ومیѧѧزان المѧدفوعات   
فѧي تغلبھѧا علѧѧى محدودیѧة مواردھѧا المحلیѧѧة      الخѧارجي للѧدول النامیѧة ومѧѧن ضѧمنھا مѧصر     

لمعدلات المرغوبѧة مѧن التنمیѧة    وبالتالي تغلبھا على الحلقة المفرغة للفقر من خلال تحقیق ا    
، حیѧѧث یعѧѧد التمویѧѧل الخѧѧارجي للتنمیѧѧة الاقتѧѧصادیة واحѧѧدة مѧѧن المتغیѧѧرات ذات  الاقتѧѧصادیة

   .الصلة الوثیقة بتطور مسار المتغیرات الاقتصادیة الكلیة وحجم النشاط الاقتصادي

یحظѧѧي التمویѧѧل الخѧѧارجي بѧѧدورًا محوریѧѧًا فѧѧي الاقتѧѧصاد المѧѧصري، حیѧѧث  یعѧѧد      
امѧѧًا لتمویѧѧل المѧѧشاریع التنمویѧѧة الكبѧѧرى التѧѧي تعѧѧزز مѧѧن البنیѧѧة التحتیѧѧة وتѧѧدعم        مѧѧصدرًا ھ

القطاعѧѧات الاقتѧѧصادیة الحیویѧѧة، حیѧѧث تعتمѧѧد مѧѧصر علѧѧى القѧѧروض والمѧѧساعدات الدولیѧѧة    
لتمویل العجز فѧي الموازنѧة العامѧة وتغطیѧة الاحتیاجѧات التمویلیѧة لمѧشاریع مثѧل الإسѧكان،           

ل مباشѧѧر فѧي تحѧѧسین مѧستوى المعیѧѧشة وتѧوفیر فѧѧرص    والطاقѧة، والنقѧѧل، والتѧي تѧѧسھم بѧشك   
عمل جدیدة، كما یѧساعد التمویѧل الخѧارجي فѧي تعزیѧز الاحتیاطیѧات النقدیѧة الأجنبیѧة، ممѧا              

إضѧافةً إلѧى   . یسھم في استقرار سعر الѧصرف ودعѧم القѧدرة علѧى اسѧتیراد الѧسلع الأساسѧیة        
لاستثمارات الأجنبیѧة،  ذلك، یشكل التمویل الخارجي جزءًا من استراتیجیات مصر لجذب ا        

من خلال تعزیز الثقة في الاقتصاد المصري وإظھѧار التѧزام الحكومѧة بالتنمیѧة المѧستدامة،            
ورغم أھمیتھ الكبیرة یتطلب ھذا التمویل إدارة حكیمة لتجنب زیادة عѧبء الѧدیون وضѧمان        

  .توجیھ الأموال نحو مشاریع تحقق عوائد اقتصادیة واجتماعیة ملموسة

مویѧѧѧل ھѧѧو عѧѧѧصب الأنѧѧشطة الإنتاجیѧѧѧة والأنѧѧشطة الاسѧѧѧتھلاكیة، فѧѧѧإن    إذا كѧѧان الت 

الѧسیاسات الاقتѧѧصادیة الرشѧیدة تقتѧѧضى تجنѧب تمویѧѧل الأنѧشطة الاسѧѧتھلاكیة فѧي الاقتѧѧصاد      

المصرى بمصادر أجنبیة بقدر الإمكان، سواء كѧان ذلѧك بقѧروض میѧسرة أو غیѧر میѧسرة،           



 

 

 

 

 

 ١١٤٤

التمویѧل اسѧتیراد وتعمیѧق أنمѧاط     أو حتى بمنح وھبات لا تѧرد، فغالبѧا مѧا یѧصحب مثѧل ھѧذا             

اسѧѧتھلاكیة لاتتناسѧѧب مѧѧع قѧѧدرات الاقتѧѧصاد المѧѧصرى فѧѧي الحѧѧال أو فѧѧى مѧѧآل منظѧѧور، بѧѧل    

وتؤدى غالبا إلى الترویج لسلع وعادات استھلاكیة تثقل كاھѧل الغالبیѧة العظمѧى مѧن الأسѧر              

  .والأفراد في المجتمع المصرى

  .أھمیة البحث

م مزایѧا وعیوبѧًا للѧدول النامیѧة ومنھѧا مѧصر،       الاعتماد على التمویѧل الخѧارجي یقѧد     

فیتیح التمویل الخارجي الوصول إلى رؤوس أموال كبیرة تساھم في تمویل مѧشاریع البنیѧة           

التحتیة والتنمیة الاقتصادیة التي قѧد لا تكѧون ممكنѧة بالاعتمѧاد علѧى المѧوارد المحلیѧة فقѧط،           

ومѧع ذلѧك،   .  فرص التعاون الѧدولي كما یمكن أن یعزز الثقة الدولیة في الاقتصاد ویزید من      

ھناك عیوب بارزة لھذا الاعتماد، منھا زیادة عبء الدیون على المدى الطویل، خاصة مѧع        

بالإضѧافة إلѧى   . تقلبات أسعار الѧصرف والفائѧدة التѧي قѧد تѧؤدي إلѧى ارتفѧاع تكѧالیف الѧسداد              

الѧѧѧسیادة ذلѧѧѧك، یѧѧѧرتبط التمویѧѧѧل الخѧѧѧارجي غالبѧѧѧًا بѧѧѧشروط اقتѧѧѧصادیة قѧѧѧد تѧѧѧؤثر سѧѧѧلبًا علѧѧѧى  

الاقتصادیة للدولة وتحد من قدرتھا على تنفیذ سیاسات تتناسب مع احتیاجاتھا المحلیة، ھѧذا      

الاعتماد قد یؤدي أیضًا إلى توجیھ الاقتصاد نحو مجالات معینة علѧى حѧساب أخѧرى، ممѧا        

 تѧلازم  التي الادخار فجوات ظل یقلل من التنوع الاقتصادي ویزید من التبعیة للخارج، في

 یѧسھم  خѧارجي  لتمویѧل  المѧستمرة  والحاجѧة  اللجѧوء  كѧان  الثمانینات منذ المصري صادالاقت

 فѧي  تكمѧن أھمیѧة الدراسѧة    ھنѧا  ومن الاقتصادي، النمو عجلة یدفع رأسمالي تراكم خلق في

 وذلѧك  المѧصري  الاقتѧصاد  المختلفة وتѧأثیره علѧي   بمصادره الخارجي التمویل دور معرفة

 الاسѧتثمار  فѧي  المتمثلѧة  الخѧارجي  التمویѧل  مѧصادر  ینبѧ  العلاقѧة  وتحدیѧد  معرفѧة  خѧلال  من

الخارجیѧѧة والمѧѧنح الرسѧѧمیة الخارجیѧѧة وأثѧѧر ذلѧѧك علѧѧي الاقتѧѧصاد       والقѧѧروض الأجنبѧѧي

  .المصري



 

 

 

 

 

 ١١٤٥

  .مشكلة البحث

تعاني الدول النامیة بما في ذلك مصر، من تحدیات كبیرة بسبب الاعتماد المفѧرط       

الاعتمѧاد یعѧرض الاقتѧصاد لمخѧاطر     على التمویل الخارجي كمصدر تمویلي رئیѧسي، ھѧذا     

تقلبات الأسواق العالمیة وتغیرات أسѧعار الفائѧدة، ممѧا یزیѧد مѧن عѧبء الѧدیون علѧى المѧدى           

الطویل، كما یؤدي إلى تبعیѧة اقتѧصادیة تحѧد مѧن قѧدرة الدولѧة علѧى اتخѧاذ قѧرارات سѧیادیة                 

لتمویѧل الخѧارجي   بالإضѧافة إلѧى ذلѧك، غالبѧًا مѧا یكѧون ا      . فیما یتعلق بالѧسیاسات الاقتѧصادیة    

مشروطًا بإصلاحات اقتصادیة قد تكون غیѧر متناسѧبة مѧع الاحتیاجѧات المحلیѧة، ممѧا یزیѧد                

من الضغوط على الفئѧات الأكثѧر ضѧعفًا فѧي المجتمѧع، ھѧذا الوضѧع یتطلѧب تعزیѧز الجھѧود             

لتنویع مصادر التمویل الداخلیѧة، مثѧل تحѧسین إدارة المѧوارد المحلیѧة وزیѧادة الاسѧتثمارات             

طاعات الإنتاجیة، لتقلیل الاعتماد على التمویل الخارجي وتحقیق اسѧتدامة اقتѧصادیة         في الق 

  :ھنا تكمن مشكلة البحث في عدة تساؤلات یمكن طرحھا فیما یلي من .أكبر

 وكیѧѧف یمكѧѧن للتمویѧѧل أن یѧѧؤثر علѧѧي كѧѧل مѧѧن   ماھیѧѧة التمویѧѧل وأھمیتѧѧھ وأشѧѧكالھ؟  - ١

  ومى؟الق الكفاءة الاقتصادیة والاجتماعیة في الاقتصاد

  النسبیة من واقع الاقتصاد المصري؟ما ھي مصادر التمویل الخارجي وأھمیتھا - ٢

 ماھو واقع التمویل الخارجي في الاقتصاد المصري؟ وماھي منافعھ؟ - ٣

 ھل ھناك أعباء للتمویل الخارجي علي الاقتصاد المصري؟ - ٤

  .ھدف البحث

 فإنѧھ  راسѧات، الد من للعدید وفقا الخارجي التمویل مصادر كفاءة تناول ضوء في

دراسѧة كیفیѧة مѧساھمة ھѧذه المѧصادر فѧي دعѧم النمѧو الاقتѧصادي والاسѧتثمار،            الأھمیѧة  من

كمѧا تھѧدف الدراسѧة إلѧى تحلیѧل تѧأثیر ھѧذه التمѧویلات علѧى           . وتقلیل فجѧوة التمویѧل المحلѧي      

المیѧزان التجѧѧاري والاحتیѧاطي النقѧѧدي، وتحدیѧد مѧѧدى تأثیرھѧا علѧѧى الاسѧتقرار الاقتѧѧصادي      



 

 

 

 

 

 ١١٤٦

بالإضافة إلى ذلك، یمكن أن تѧساعد الدراسѧة فѧي تقѧدیم توصѧیات حѧول       . خارجیةوالدیون ال 

تحѧѧѧسین اسѧѧѧتخدام التمویѧѧѧل الخѧѧѧارجي لتحقیѧѧѧق التنمیѧѧѧة المѧѧѧستدامة وتقلیѧѧѧل الاعتمѧѧѧاد علѧѧѧى     

  فѧѧي النقѧѧاط  الدراسѧѧة أھѧѧداف تحدیѧѧد  ویمكѧѧن.الاقتѧѧراض الخѧѧارجي فѧѧي المѧѧدى الطویѧѧل 

 : التالیة

 أشѧكالھ، مѧع بیѧان أثѧر التمویѧل علѧي تحقیѧق           تحدید مفھوم التمویل وأھمیتھ وعرض     - ١

 .الكفاءة الاقتصادیة والاجتماعیة في الاقتصاد القومي

 .التعرف علي أنواع ومصادر التمویل الخارجي في الاقتصاد المصري - ٢

 تحدیѧѧѧد شѧѧѧكل العلاقѧѧѧة بѧѧѧین مكونѧѧѧات التمویѧѧѧل الخѧѧѧارجي وتحقیѧѧѧق التنمیѧѧѧة، حیѧѧѧث    - ٣

ي علѧѧي تعزیѧѧѧز كفѧѧاءة الاقتѧѧѧصاد   اسѧѧتھدفت الدارسѧѧة تحلیѧѧѧل أثѧѧر التمویѧѧѧل الخѧѧارج    

 .المصري

  .الوقوف علي أعباء التمویل الخارجي في الاقتصاد المصري - ٤

  .فروض البحث

فѧѧي ضѧѧوء التѧѧساؤلات التѧѧي تثیرھѧѧا مѧѧشكلة البحѧѧث وحتѧѧى یمكѧѧن تحقیѧѧق الأھѧѧداف    

المرجوة منھ، فان الباحث یقوم بمناقشة وتحلیѧل مѧدي صѧحة أربعѧة فѧروض أساسѧیة وھѧي           

 :كما یلي

یسھم التمویل في تحقیق الكفѧاءة الاقتѧصادیة والاجتماعیѧة فѧي الاقتѧصاد            : لأولالفرض ا 

  القومي

تفیѧد مناقѧѧشة وتحلیѧل مѧѧدي صѧحة ھѧѧذا الفѧرض تحقیѧѧق الھѧدف الأول مѧѧن أھѧѧداف      
  .البحث



 

 

 

 

 

 ١١٤٧

  تتعدد مصادر التمویل الخارجي في الاقتصاد المصري: الفرض الثاني

ھѧدف الثѧاني مѧن أھѧداف     تفید مناقѧشة وتحلیѧل مѧدي صѧحة ھѧذا الفѧرض تحقیѧق ال           
  .البحث

 تعزز مصادر التمویل الخارجي كفاءة أداء الاقتصاد المصري : الفرض الثالث

تفید مناقشة وتحلیѧل مѧدي صѧحة ھѧذا الفѧرض تحقیѧق الھѧدف الثالѧث مѧن أھѧداف                 
  .البحث

الافѧراط فѧѧي الاعتمѧاد علѧي التمویѧل الخѧѧارجي مѧن شѧأنھ جعѧل الاقتѧѧصاد        : الفѧرض الرابѧع  

 رضة للازمات الاقتصادیة المصري أكثر ع

تفید مناقشة وتحلیѧل مѧدي صѧحة ھѧذا الفѧرض تحقیѧق الھѧدف الرابѧع مѧن أھѧداف                   
  .البحث

  :الدراسات السابقة

 إلѧى تحلیѧل    )١(Vargas-Silva, C., & Jha, S. (2022) ھѧدفت دراسѧة   

 تѧأثیر التحѧویلات المالیѧة والتمویѧل الخѧارجي علѧى النمѧو الاقتѧصادي فѧي أمریكѧا اللاتینیѧة،           

أظھرت النتائج أن التحویلات المالیѧة والتمویѧل الخѧارجي یѧسھمان بѧشكل كبیѧر فѧي تعزیѧز             

النمو الاقتصادي في دول أمریكا اللاتینیة، خاصة عندما تكѧون ھѧذه التѧدفقات موجھѧة نحѧو          

   .الاستثمار في البنیة التحتیة وتحسین الإنتاجیة

 

                                                             
(1) Vargas-Silva, C., & Jha, S. (2022). The Effect of Remittances and External 

Financing on Economic Growth in Latin America. Economic Modelling, 
106(1). 



 

 

 

 

 

 ١١٤٨

ر التمویѧѧل  دو)١(Prasad, E., & Rajan, R. (2022)ناقѧѧشت  دراسѧѧة 

الخارجي في تحسین الأداء الاقتصادي للدول النامیة، مع التركیز على أھمیة الإصѧلاحات          

الھیكلیة لضمان تحقیق الفوائد المرجوة من ھذا التمویѧل، ووجѧدت الدراسѧة أن الѧدول التѧي           

نفذت إصلاحات اقتصادیة قویة اسѧتفادت بѧشكل أكبѧر مѧن التمویѧل الخѧارجي مقارنѧة بتلѧك               

قѧѧم بإصѧѧلاحات كافیѧѧة، حیѧѧث تѧѧوفر منظѧѧورًا شѧѧاملاً حѧѧول كیفیѧѧة تѧѧأثیر التمویѧѧل        التѧѧي لѧѧم ت 

الخѧѧارجي علѧѧى الاقتѧѧصادات المختلفѧѧة، وتبѧѧرز الحاجѧѧة إلѧѧى اسѧѧتراتیجیات فعالѧѧة لѧѧضمان       

  .تحقیق النتائج الإیجابیة المرجوة

 مراجعѧѧة منھجیѧѧة  )٢(Garcia, M., & Liu, Y. (2021)قѧѧدمت دراسѧѧة 

تѧم تحلیѧل العلاقѧة    ، فقѧد   التمویѧل الخѧارجي علѧى النمѧو الاقتѧصادي      للأدبیات المتعلقѧة بتѧأثیر    

بѧѧین التمویѧѧل الخѧѧارجي ونمѧѧو الاقتѧѧصاد فѧѧي مختلѧѧف البلѧѧدان النامیѧѧة والمتقدمѧѧة، وأظھѧѧرت    

الدراسѧѧѧة أن التمویѧѧѧل الخѧѧѧارجي یمكѧѧѧن أن یكѧѧѧون محركѧѧѧًا ھامѧѧѧًا للنمѧѧѧو الاقتѧѧѧصادي إذا تѧѧѧم    

  .أثیرات سلبیة في حال سوء الإدارةاستخدامھ بشكل فعال، لكنھ قد یؤدي أیضًا إلى ت

 & ,.Alfaro, L., Chanda, A., Kalemli-Ozcan, Sبحثѧت دراسѧة   

Sayek, S. (2020))و   )٣ѧفي تأثیر تدفقات رأس المال الأجنبي على التنمیة المالیة والنم 

الاقتѧصادي فѧي البلѧѧدان النامیѧة، أظھѧѧرت النتѧائج أن تѧدفقات رأس المѧѧال الأجنبѧي یمكѧѧن أن       

                                                             
(1) Prasad, E., & Rajan, R. (2022). External Financing, Economic Performance, 

and Structural Reforms in Developing Countries. Economic Policy Review, 
28(2). 

(2) Garcia, M., & Liu, Y. (2021). External Finance and Economic Growth: A 
Systematic Review. Journal of Economic Studies, 48(4). 

(3). Alfaro, L., Chanda, A., Kalemli-Ozcan, S., & Sayek, S. (2020). Capital 
Inflows, Financial Development, and Economic Growth: Evidence from 
Developing Countries. Journal of International Economics. 



 

 

 

 

 

 ١١٤٩

التنمیѧة المالیѧة والنمѧو الاقتѧصادي، خاصѧѧة عنѧدما تكѧون المؤسѧسات المالیѧة المحلیѧѧة         تعѧزز  

  .متطورة بما یكفي لاستیعاب ھذه التدفقات وتحویلھا إلى استثمارات إنتاجیة

 علѧى تѧأثیر الاسѧتثمار    )١(Huang, W., & Xu, B. (2020)ركѧزت دراسѧة   

سѧواق الناشѧئة، وخلѧصت الدراسѧة     على التنمیة الاقتصادیة في الأ (FDI) الأجنبي المباشر

إلѧى أن الاسѧتثمار الأجنبѧѧي یمكѧن أن یعѧѧزز النمѧو الاقتѧѧصادي مѧن خѧѧلال نقѧل التكنولوجیѧѧا،       

وتطویر الموارد البشریة، وتعزیز التجارة الدولیة، كما نبھت إلى ضرورة وجود سیاسѧات       

  .حكومیة قویة لضمان أن یكون لھذا الاستثمار تأثیر إیجابي

فѧي   )٢(Ndikumana, L., & Pickbourn, L. (2019)بحثѧت دراسѧة   

تأثیر الدیون الخارجیة والمساعدات الأجنبیة على النمو الاقتصادي في دول إفریقیا جنѧوب      

الѧѧصحراء الكبѧѧرى، وتبѧѧین النتѧѧائج أن الѧѧدیون الخارجیѧѧة یمكѧѧن أن تعѧѧزز النمѧѧو فѧѧي المѧѧدى     

   ѧستدامة  القصیر ولكن قد تؤدي إلى مشاكل اقتصادیة طویلة الأمد إذا لѧن مѧإن   . م تكѧذلك، فѧك

المساعدات الأجنبیة تسھم بشكل إیجابي في النمو، خاصة في الدول التي تتبنى إصѧلاحات          

  .اقتصادیة

مما سبق نجد أن معظم الدراسѧات اتفقѧت علѧى أن التمویѧل الخѧارجي، سѧواء كѧان          

، أو اسѧѧتثمارات فѧѧي المحѧѧافظ المالیѧѧة، أو    (FDI) فѧѧي شѧѧكل اسѧѧتثمارات أجنبیѧѧة مباشѧѧرة   

مساعدات خارجیѧة، یمكѧن أن یكѧون لѧھ تѧأثیر إیجѧابي علѧى النمѧو الاقتѧصادي، ھѧذا التѧأثیر                  

                                                             
(1) Huang, W., & Xu, B. (2020). The Role of Foreign Direct Investment in 

Economic Development: A Focus on Emerging Markets. International 
Journal of Finance & Economics, 25(3). 

(2) Ndikumana, L., & Pickbourn, L. (2019). Debt, Foreign Aid, and Economic 
Growth in Sub-Saharan Africa: A Panel Data Analysis. World 
Development. 



 

 

 

 

 

 ١١٥٠

یتجلى من خلال تعزیѧز التنمیѧة المالیѧة، تحѧسین البنیѧة التحتیѧة، نقѧل التكنولوجیѧا، وتطѧویر                  

الموارد البشریة، كمѧا تعتبѧر الدراسѧات أیѧضا أن الاسѧتثمار الأجنبѧي المباشѧر ھѧو مѧن بѧین                

یل الخارجي التي تساھم فѧي النمѧو الاقتѧصادي، وذلѧك بفѧضل قدرتѧھ علѧى             أھم أدوات التمو  

ومѧع ذلѧك، یѧتم التأكیѧد علѧى      . جلب رؤوس الأموال والتكنولوجیا الحدیثة وتحفیѧز التوظیѧف   

ضѧѧѧرورة وجѧѧѧود سیاسѧѧѧات حكومیѧѧѧة سѧѧѧلیمة لѧѧѧضمان تحقیѧѧѧق الفوائѧѧѧد القѧѧѧصوى مѧѧѧن ھѧѧѧذه     

 قѧد یحمѧل معѧھ مخѧاطر، مثѧل       كمѧا أظھѧرت الدراسѧات أن التمویѧل الخѧارجي           .الاستثمارات

مѧن ھنѧا، إذا لѧم یѧتم إدارة ھѧذه      . التقلبات الاقتصادیة والاعتماد المفرط على الدین الخѧارجي  

المخاطر بشكل صحیح، فقد یؤدي التمویل الخارجي إلى أزمات اقتصادیة بѧدلاً مѧن تعزیѧز      

  .النمو

مویѧل الخѧارجي   رغم ما أظھرتھ الدراسات السابقة من توافقًا واسعًا على أھمیة الت   

في دعم النمو الاقتصادي، خاصѧة فѧي الѧدول ذات المؤسѧسات القویѧة، تبقѧى ھنѧاك فجѧوات              

بحثیѧѧة تحتѧѧاج إلѧѧى المزیѧѧد مѧѧن الاستكѧѧشاف، خاصѧѧة الدراسѧѧات المتعلقѧѧة بѧѧالتطبیق علѧѧي           

كیف یمكن توجیھ الاستثمارات والمѧساعدات  : الاقتصاد المصري من خلال تساؤل رئیسي   

تصاد المصري؟ كما أن ھناك حاجѧة لدراسѧة أعمѧق حѧول كیفیѧة تѧأثیر           الخارجیة لتنمیة الاق  

التمویل الخارجي علي كفاءة الأداء الاقتصادي والاجتمѧاعي للاقتѧصاد المѧصري؟ و كیѧف         

یمكن أن یُعѧاد تѧشكیل دور التمویѧل الخѧارجي فѧي ظѧل الازمѧات العالمیѧة؟ وھѧل یѧؤثر ذلѧك             

  على النمو الاقتصادي طویل الأمد؟

 .منھج البحث

اعتمد الباحث في منھجھ لإعداد بحثھ خلال خطواتѧھ ومراحلѧھ ومناقѧشة فروضѧھ           

المتعددة علي الاسلوب التحلیلي بطریقتیھ الاستقرائیة والاستنباطیة، فالاسѧتقراء یكѧون مѧن            

خلال التعرف علي ماھیة التمویل وأھمیتھ وأشكالھ، أمѧا الاسѧتنباط فھѧو عملیѧة اسѧتخلاص            
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 علي كفاءة الاقتصاد المصري، وعلѧي ھѧدي ھѧذه النتѧائج یمكѧن      لبیان أثر التمویل الخارجي  

وضع رؤیة تأخذ في الاعتبار مواجھة وتخفیف حدة اثار أعباء التمویل الخѧارجي وتحقیقѧھ       

للدور المأمول منھ ، كما استمد الباحث بیاناتھ الاساسیة من خلال الاطѧلاع علѧى مجموعѧة         

یر العربیѧة والاجنبیѧة التѧي اھتمѧت بدراسѧة       من الكتب والبحوث والدراسات العلمیة والتقѧار      

  . وتحلیل التراث الفكري المرتبط بموضوع البحث

  .خطة البحث

مفھومھا وأھمیتھا النسبیة فѧي الاقتѧصاد   (التدفقات المالیة الدولیة      : المبحث الأول 

  )المصري

  مفھوم التمویل وأھمیتھ :المطلب الأول

ھمیѧѧѧة النѧѧѧسبیة مѧѧѧن واقѧѧѧع    مѧѧѧصادر التمویѧѧѧل الخѧѧѧارجي والا :المطلѧѧѧب الثѧѧѧاني 

  الاقتصاد المصري

  التمویل الخارجي وكفاءة الأداء الاقتصادي المصري: المبحث الثاني

  واقع التمویل الخارجي للاقتصاد المصري:المطلب الأول

  منѧѧѧѧѧѧافع وأعبѧѧѧѧѧѧاء التمویѧѧѧѧѧѧل الخѧѧѧѧѧѧارجي فѧѧѧѧѧѧي الاقتѧѧѧѧѧѧصاد  : المطلѧѧѧѧѧѧب الثѧѧѧѧѧѧاني

  المصري
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  المبحث الأول
  يةالتدفقات المالية الدول

  )مفهومها وأهميتها النسبية في الاقتصاد المصري (
  

  .تمھید وتقسیم

تعبѧѧر التѧѧدفقات المالیѧѧة الدولیѧѧة عѧѧن حركѧѧة رؤوس الأمѧѧوال بѧѧین الѧѧدول، وتѧѧشمل      

الاسѧѧتثمارات الأجنبیѧѧة المباشѧѧرة، التحѧѧویلات المالیѧѧة، الاسѧѧتثمارات فѧѧي الأوراق المالیѧѧة،      

ھѧذه التѧدفقات عنѧصرًا أساسѧیًا فѧي دعѧѧم      بالإضѧافة إلѧى القѧروض والمѧساعدات، كمѧا تѧشكل       

الاقتصاد المصري، حیث توفر تمویلًا حیویѧًا للمѧشاریع التنمویѧة، وتعѧزز احتیاطیѧات النقѧد               

ھѧذا ویعتمѧد الاقتѧصاد المѧصري بѧشكل      . الأجنبѧي، وتѧساعد فѧي تحѧسین میѧزان المѧدفوعات      

الخѧѧارج، ممѧѧا كبیѧر علѧѧى الاسѧتثمارات الأجنبیѧѧة والتحѧѧویلات مѧن المѧѧصریین العѧѧاملین فѧي     

یساھم في استقرار العملة، تقلیص العجز في الحساب الجاري، وزیѧادة فѧرص العمѧل، كمѧا        

 فѧي ذلѧك   .تعزز التدفقات نقل التكنولوجیا والمعرفة، مما یدعم القدرات الإنتاجیة والتنافѧسیة    

  :المبحث ومن خلال مطلبین نستعرض ما یلي

  .مفھوم التمویل وأھمیتھ :المطلب الأول

 مѧѧصادر التمویѧѧل الخѧѧارجي والاھمیѧѧة النѧѧسبیة مѧѧن واقѧѧع الاقتѧѧصاد      : الثѧѧانيالمطلѧѧب

  .المصري

  



 

 

 

 

 

 ١١٥٤

  المطلب الأول
  مفهوم التمويل وأهميته

  

  .تمھید

 یѧوفر التمویѧل الأمѧوال اللازمѧة لإقامѧة المѧشروعات، وتحقیѧق التنمیѧة والرفاھیѧة         

 لعѧالمي، فلѧیس  الاقتѧصادیة للѧشعوب، ویعѧد التمویѧل الѧدولي الركیѧزة الأساسѧیة للاقتѧصاد ا        

 ھناك استثمار بدون تمویل، وكلما زاد حجم التمویل الدولي وتم اسѧتثماره بѧشكل جیѧد أدي   

 الى زیادة الإنتاج والمشاریع، كما یوفر فرص عمل وُیقلِّل البطالة ویحقق الرفاھیѧة لأفѧراد  

 ھѧذا ونعѧرض فیمѧا یلѧي     .المجتمع، فالتمویل ھو الشریان الرئیس للمشروعات والمؤسѧسات   

فھوم التمویل وأھمیتھ واثره علѧي تحقیѧق الكفѧاءة الاقتѧصادیة والاجتماعیѧة فѧي الاقتѧصاد              لم

  .القومي 

  مفھوم التمویل:  أولا

تعѧѧود نѧѧشأة التمویѧѧل إلѧѧى العѧѧصور القدیمѧѧة حیѧѧث كѧѧان مرتبطѧѧا بالتجѧѧارة والتبѧѧادل،  

      ѧن التمویѧرة مѧل ظھرت في الحضارات القدیمة مثل مصر وبلاد ما بین النھرین أشكال مبك

مثل القروض والائتمѧان الزراعѧي، فقѧد كانѧت ھѧذه العملیѧات تھѧدف إلѧى تمویѧل النѧشاطات               

الزراعیة والتجاریة، حیث قدم المزارعون جزءًا مѧن محѧصولھم كѧضمانة للحѧصول علѧى              

  .)١(التمویل اللازم

                                                             
(1) Homer, S., & Sylla, R. (2005). A History of Interest Rates (4th ed.). Wiley, 

pp. 3-5. 
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تطورت أنظمة التمویل لتصبح أكثѧر تعقیѧدًا مѧع تطѧور الحѧضارات، ففѧي الیونѧان                

ھرت المؤسسات المالیة التي قدمت القѧروض ووسѧائل الѧدفع، ممѧا سѧاھم        القدیمة وروما، ظ  

فѧѧѧي زیѧѧѧادة حجѧѧѧم التجѧѧѧارة والاقتѧѧѧصاد، كمѧѧѧا ظھѧѧѧرت أدوات مالیѧѧѧة مثѧѧѧل الѧѧѧسندات، التѧѧѧي      

  )١(.استخدمتھا الحكومات لتمویل المشاریع العامة

ازدھѧѧرت أنظمѧѧة التمویѧѧل فѧѧي المѧѧدن الأوروبیѧѧة خѧѧلال العѧѧصور الوسѧѧطى حیѧѧث     

ولى وظھرت أدوات مالیة مثل السندات والأسѧھم، وقѧد سѧاھم ھѧذا التطѧور         نشأت البنوك الأ  

  .)٢(في دعم النمو الاقتصادي وزیادة حجم التجارة بین الدول

ھذا وقد أصبح التمویل أداة أساسیة لدعم الابتكار والتوسع الصناعي خلال القѧرن        

نѧѧوك الحدیثѧѧة الѧѧسابع عѧѧشر والثѧѧامن عѧѧشر ومѧѧع ظھѧѧور الثѧѧورة الѧѧصناعیة، فقѧѧد تأسѧѧست الب   

فѧي  . وأسواق رأس المال لتمویѧل المѧشاریع الكبѧرى، مثѧل بنѧاء الѧسكك الحدیدیѧة والمѧصانع         

ھѧѧѧذه الفتѧѧѧرة، بѧѧѧدأ تطѧѧѧویر النظریѧѧѧات المالیѧѧѧة التѧѧѧي تѧѧѧسعى لفھѧѧѧم وإدارة المخѧѧѧاطر المالیѧѧѧة     

 .)٣(والاستثمار

بینما شھد التمویѧل فѧي القѧرن العѧشرین، تطѧورًا ھائلѧًا مѧع تطѧور الأسѧواق المالیѧة               

العالمیة وظھور الأدوات المالیة المعقѧدة مثѧل المѧشتقات المالیѧة، كمѧا زادت أھمیѧة التمویѧل             

  )٤(.الدولي مع توسع الشركات متعددة الجنسیات وزیادة التدفقات المالیة عبر الحدود

                                                             
(1) Harris, W. V. (2006). The Monetary Systems of the Greeks and Romans. 

Oxford University Press, pp. 15-18. 
(2) De Roover, R. (1963). The Rise and Decline of the Medici Bank, 1397-1494. 

Harvard University Press, pp. 27-30. 
(3) Cameron, R. (1967). Banking in the Early Stages of Industrialization. 

Oxford University Press, pp. 45-50. 
(4) Kindleberger, C. P. (2005). Manias, Panics, and Crashes: A History of 

Financial Crises (5th ed.). Wiley, pp. 89-92. 



 

 

 

 

 

 ١١٥٦

  : ھذا وتتعدد التعریفات الخاصة بالتمویل باختلاف المنظور نوضح ذلك فیما یلي

، یُعرف التمویل على أنھ عملیة جمع )١( المنظور التقلیديفي: المنظور التقلیدي  - ١

الموارد المالیة وإدارتھѧا بطریقѧة تحقѧق التѧوازن بѧین العائѧدات والمخѧاطر، یركѧز              

ھѧѧذا التعریѧѧف علѧѧى دور التمویѧѧل فѧѧي تѧѧأمین الأمѧѧوال اللازمѧѧة لتمویѧѧل الأنѧѧشطة        

 لتحقیѧѧѧق الاقتѧѧصادیة والاسѧѧتثماریة وتوجیھھѧѧѧا نحѧѧو الاسѧѧتخدامات الأكثѧѧѧر كفѧѧاءة     

 .الأھداف المالیة للمؤسسة

  مѧѧن المنظѧѧور الاقتѧѧصادي، یُعѧѧرف التمویѧѧل بأنѧѧھ العلѧѧم     : المنظѧѧور الاقتѧѧصادي - ٢

  الѧذي یھѧѧتم بتخѧѧصیص المѧوارد المالیѧѧة النѧѧادرة علѧى مѧѧر الѧѧزمن فѧي ظѧѧل ظѧѧروف      

  ، یركѧѧز ھѧѧذا التعریѧѧف علѧѧى اتخѧѧاذ قѧѧرارات الاسѧѧتثمار والتمویѧѧل        )٢(عѧѧدم الیقѧѧین 

  لѧѧѧѧي والجزئѧѧѧѧي، مѧѧѧѧع التركیѧѧѧѧز علѧѧѧѧى تحقیѧѧѧѧق الكفѧѧѧѧاءة   فѧѧѧѧي سѧѧѧѧیاق الاقتѧѧѧѧصاد الك 

 .الاقتصادیة

، یُعѧѧرف التمویѧѧل علѧѧى أنѧѧھ عملیѧѧة  )٣(فѧѧي المنظѧѧور الإداري : المنظѧѧور الإداري -٣

التخطیط والتنظیم والرقابة على الموارد المالیѧة للمؤسѧسة لѧضمان تѧوافر الѧسیولة           

یѧѧف بѧѧإدارة رأس  النقدیѧѧة اللازمѧѧة لتحقیѧѧق أھѧѧدافھا الاسѧѧتراتیجیة، یھѧѧتم ھѧѧذا التعر    

 .المال العامل، التخطیط المالي، والتحلیل المالي

                                                             
(1) Ross, S. A., Westerfield, R. W., & Jaffe, J. (2016). Corporate Finance (11th 

ed.). McGraw-Hill Education, pp. 5-6. 
(2) Brealey, R. A., Myers, S. C., & Allen, F. (2017). Principles of Corporate 

Finance (12th ed.). McGraw-Hill Education, p. 3. 
(3) Brigham, E. F., & Ehrhardt, M. C. (2019). Financial Management: Theory 

& Practice (15th ed.). Cengage Learning, p. 7. 



 

 

 

 

 

 ١١٥٧

 علѧى أنѧھ دراسѧة    )١(من المنظور الѧسلوكي  یُنظر إلى التمویل : منظور السلوكيال -٤

تѧѧأثیر العوامѧѧل النفѧѧسیة والѧѧسلوكیة علѧѧى قѧѧرارات الاسѧѧتثمار والتمویѧѧل، یأخѧѧذ ھѧѧذا   

نفѧѧسیة علѧѧى عملیѧѧة  التعریѧѧف فѧѧي الاعتبѧѧار كیѧѧف تѧѧؤثر العواطѧѧف والانحیѧѧازات ال   

 .اتخاذ القرارات المالیة

، یُعرف التمویل على أنھ إدارة التѧدفقات  )٢(في المنظور الدولي : المنظور الدولي - ٥

یركѧѧز ھѧѧذا التعریѧѧف علѧѧى     المالیѧѧة بѧѧین الѧѧدول والѧѧشركات متعѧѧددة الجنѧѧسیات،     

الجوانب العالمیة للتمویѧل بمѧا فѧي ذلѧك إدارة العمѧلات الأجنبیѧة، التحѧوط المѧالي،                 

 .وتدفقات رأس المال الدولیة

 التمویل بصفة عامة بأنھ العملیة التي یتم من خلالھѧا جمѧع      مما سبق یمكن تعریف   

بھدف تمویل الأنѧشطة الاقتѧصادیة المختلفѧة، سѧواء كانѧت      ) الأموال(وإدارة الموارد المالیة  

بمѧا فѧي   لمؤسسات أو أفѧراد، كمѧا یѧشمل التمویѧل جمیѧع الأنѧشطة المتعلقѧة بѧإدارة الأمѧوال،               

ذلѧѧك التخطѧѧیط المѧѧالي، جمѧѧع الأمѧѧوال، اسѧѧتثمارھا، وإدارة المخѧѧاطر المرتبطѧѧة بھѧѧا، حیѧѧث    

یتمثل الھدف الرئیسي من التمویل تعظیم العوائد وتقلیѧل المخѧاطر لتحقیѧق الأھѧداف المالیѧة       

 .المحددة

  أھمیة التمویل: ثانیا

ة مѧѧن مرحلѧѧة أخѧѧذ التمویѧѧل یكتѧѧسب أھمیѧѧة متزایѧѧدة مѧѧع انتقѧѧال الأنѧѧشطة الاقتѧѧصادی 

لاخري، فلم یعد ممكنѧا لاي مѧن ھѧذه الأنѧشطة إنتاجیѧة كانѧت أم اسѧتھلاكیة، الاسѧتغناء عѧن             

التمویل في مختلف مراحلھѧا، فالقیѧام بѧأي مѧشروع انتѧاجي یحتѧاج الѧي التمویѧل منѧذ مولѧده                   
                                                             

(1) Thaler, R. H. (1993). Advances in Behavioral Finance. Russell Sage 
Foundation, pp. 15. 

(2) Eun, C. S., & Resnick, B. G. (2018). International Financial Management 
(8th ed.). McGraw-Hill Education, p. 4. 



 

 

 

 

 

 ١١٥٨

كفكѧѧرة مقبولѧѧة مبѧѧدئیا ومѧѧرورا بالدراسѧѧات الأولیѧѧة للتأكѧѧد مѧѧن أن ھѧѧذه الفكѧѧرة ممكنѧѧة، ثѧѧم        

ت التفѧصیلیة للجوانѧب الفنیѧة ولجѧدوي ھѧذا المѧشروع مالیѧا واقتѧصادیا واجتماعیѧѧا،         الدراسѧا 

فضلا عن توفیر التمویѧل الѧلازم لمѧدخلات المѧشروع مѧن الأصѧول الثابتѧة ومѧواد التѧشغیل                

وتجاربھ، انتھاء بالتشغیل الفعلي للمشروع، كما تنسحب أھمیة التمویل أیضا الѧي الأنѧشطة      

    ѧت بѧواء تعلقѧتھلاكیة سѧالافراد   الاسѧر أو بѧل أو بالاسѧة     .)١(المجتمع ككѧرض لأھمیѧذا ونعѧھ

  . التمویل بشئ من التفصیل فیما یلي

یُعد التمویѧل عنѧصرًا أساسѧیًا لتحقیѧق النمѧو الاقتѧصادي         :تحقیق النمو الاقتصادي   .١

سѧѧواء علѧѧى مѧѧستوى الѧѧشركات أو الاقتѧѧصادات الوطنیѧѧة، مѧѧن خѧѧلال تѧѧوفیر رأس     

مكѧن للѧشركات التوسѧع، وتطѧویر منتجѧات جدیѧدة،       المѧال الѧلازم للاسѧتثمار، كمѧا ی    

، ھѧذا بѧدوره یعѧزز النمѧو الاقتѧصادي ویѧسھم فѧي خلѧق فѧرص          )٢( وزیادة الإنتاجیة

  .عمل جدیدة

یѧوفر التمویѧل الأدوات والآلیѧات التѧي تѧساعد الأفѧراد والѧشركات         :ارة المخاطر اد .٢

تنویѧѧѧع علѧѧѧى إدارة المخѧѧѧاطر المالیѧѧѧة مѧѧѧن خѧѧѧلال اسѧѧѧتخدام التѧѧѧأمین، التحѧѧѧوط، و      

الاستثمارات، كما یمكن للجھات المختلفة تقلیل تأثیر الأحداث غیر المتوقعѧة علѧى    

أوضاعھا المالیة، حیث أن إدارة المخاطر ھذه تحمي من التقلبات المالیة وتѧضمن     

 .)٣(الاستمراریة

                                                             
فادیѧѧة عبѧѧد الѧѧسلام واخѧѧرون، منѧѧافع وأعبѧѧاء التمویѧѧل الخѧѧارجي فѧѧي مѧѧصر، سلѧѧسلة قѧѧضایا التخطѧѧیط      )١(

  .٦، ص٢٠١٩ أغسطس ، جمھوریة مصر العربیة،معھد التخطیط القومي ،٣٠٦والتنمیة، رقم 
(2) Brealey, R. A., Myers, S. C., & Allen, F. (2017), Op.cit, p11. 
(3) : Hull, J. C. (2018). Risk Management and Financial Institutions (5th ed.). 

Wiley, pp. 45-47. 



 

 

 

 

 

 ١١٥٩

للتمویѧل دورًا محوریѧًا فѧي دعѧم الابتكѧار والتطѧویر التكنولѧوجي،         :عزیز الابتكѧار  ت .٣

مبتكѧѧѧرة تعتمѧѧѧد علѧѧѧى التمویѧѧѧل لتطѧѧѧویر الأفكѧѧѧار الجدیѧѧѧدة، البحѧѧѧث        فالѧѧѧشركات ال

من جھة أخري، بدون التمویل، قد تواجѧھ      . والتطویر، وتسویق المنتجات المبتكرة   

 )١(.ھذه الشركات صعوبة في تحویل أفكارھا إلى واقع ملموس

یساھم التمویل فѧي تخѧصیص المѧوارد المالیѧة بѧشكل       :تحسین الكفاءة الاقتصادیة  .٤

كفاءة عبر الاقتصاد مѧن خѧلال أسѧواق رأس المѧال، یѧتم توجیѧھ الأمѧوال مѧن              أكثر  

، ھѧѧѧذا )٢(المѧѧدخرین إلѧѧѧى المѧѧѧستثمرین الѧѧѧذین لѧѧѧدیھم فѧѧرص لتحقیѧѧѧق عوائѧѧѧد أعلѧѧѧى   

  .التخصیص الفعّال للموارد یعزز من كفاءة الاقتصاد بشكل عام

خѧصي  یساعد التمویل الأفراد على المѧستوى الش       :تمویل الاحتیاجات الاستھلاكیة   .٥

تلبیѧѧة احتیاجѧѧاتھم الاسѧѧتھلاكیة، مثѧѧل شѧѧراء منѧѧزل أو تمویѧѧل التعلѧѧیم، مѧѧن خѧѧلال        

، ھѧѧذا یتѧѧیح للأفѧѧراد تحقیѧѧق أھѧѧدافھم الشخѧѧصیة     )٣(القѧѧروض والتمویѧѧل الشخѧѧصي  

  .وتحسین مستوى حیاتھم

لتمویѧѧѧل دورًا حیویѧѧѧًا فѧѧѧي تعزیѧѧѧز الاسѧѧѧتقرار المѧѧѧالي  ل :تعزیѧѧѧز الاسѧѧѧتقرار المѧѧѧالي .٦

، كمѧا أن ھѧذه الأنظمѧة    )٤(رقابѧة المالیѧة والتنظѧیم المѧالي    للاقتصاد من خلال نظѧم ال     

تضمن للمؤسسات المالیة العمѧل بكفѧاءة، وأن المخѧاطر المحتملѧة یѧتم الѧتحكم فیھѧا                

  .مما یقلل من احتمال حدوث أزمات مالیة
                                                             

(1) Schilling, M. A. (2020). Strategic Management of Technological Innovation 
(6th ed.). McGraw-Hill Education, pp. 78-80. 

(2) Mishkin, F. S. (2018). The Economics of Money, Banking, and Financial 
Markets (12th ed.). Pearson, pp. 23-25. 

(3) Brigham, E. F., & Houston, J. F. (2019). Fundamentals of Financial 
Management (15th ed.). Cengage Learning, pp. 33-35. 

(4) Allen, F., & Gale, D. (2007). Understanding Financial Crises. Oxford 
University Press, pp. 55-57. 



 

 

 

 

 

 ١١٦٠

  القومى تأثیر التمویل على كل من الكفاءة الاقتصادیة والاجتماعیة في الاقتصاد: ثالثا

 ѧѧسھم التمویѧѧا       یѧѧر كلمѧѧة أكبѧѧة بفاعلیѧѧصادیة والاجتماعیѧѧاءة الاقتѧѧق الكفѧѧي تحقیѧѧل ف

انѧѧصرف إلѧѧى إضѧѧافة مѧѧشروعات وطاقѧѧات إنتاجیѧѧة جدیѧѧدة لѧѧسلع وخѧѧدمات تѧѧشبع الحاجѧѧات  

الإنѧسانیة للغالبیѧѧة العظمѧѧى مѧѧن أفѧѧراد وفئѧѧات المجتمѧع، وكلمѧѧا أدى إلѧѧى تولیѧѧد فѧѧرص عمѧѧل    

 إلѧѧى طلѧѧب فعѧѧال یѧѧدفع بالإنتѧѧاج  ودخѧѧول للمѧѧواطنین تتѧѧرجم حاجѧѧاتھم إلѧѧى الѧѧسلع والخѧѧدمات 

من ھنا نوضѧح فѧي عѧدد مѧن النقѧاط أثѧر       . والتشغیل إلى مستویات أعلى على نحو متواصل    

 : )١(التمویل علي الكفاءة الاقتصادیة ومن ثم الاجتماعیة في الاقتصاد القومي فیما یلي

مѧѧѧن حیѧѧѧث مѧѧѧصادر التمویѧѧѧل ممѧѧѧا لا شѧѧѧك فیѧѧѧھ أنѧѧѧھ كلمѧѧѧا كانѧѧѧت مѧѧѧصادر تمویѧѧѧل   .١

ت والأنشطة الإنتاجیة والاستھلاكیة مصادر ذاتیة ولیѧست أجنبیѧة كلمѧا        الاستثمارا

كانѧѧت الفѧѧرص أكبѧѧر لعѧѧدم تѧѧسرب عائѧѧدات ھѧѧذا التمویѧѧل خѧѧارج الاقتѧѧصاد القѧѧومى  

ولاسѧѧѧѧتخدامھا فѧѧѧѧي مزیѧѧѧѧد مѧѧѧѧن الاسѧѧѧѧتثمار والتوسѧѧѧѧع فѧѧѧѧي الأنѧѧѧѧشطة الإنتاجیѧѧѧѧة      

لاجتماعیѧة  والاستھلاكیة، مما یعنى فرصѧا متزایѧدة لتحقیѧق الكفѧاءة الاقتѧصادیة وا        

فѧѧي الدولѧѧة محѧѧل الاعتبѧѧار، وبѧѧالعكس كلمѧѧا كانѧѧت مѧѧصادر التمویѧѧل أجنبیѧѧة كلمѧѧا       

ارتفعت فرص تسرب عائدات ھذا التمویل للخارج، وبقدر ما یكون ھѧذا التѧسرب        

بقѧدر مѧا تѧѧضیق فѧرص تحقیѧѧق الكفѧاءة الاقتѧѧصادیة والاجتماعیѧة فѧѧي الدولѧة محѧѧل       

د الطاقѧة الاسѧتیعابیة للاسѧتثمار فѧي     الاعتبار خاصة إذا ما أخذنا في الاعتبار حدو        

الدولة المضیفة للاستثمارات الأجنبیѧة، وغالبѧا مѧا تكѧون ھѧذه الطاقѧة محѧدودة فѧي              

بمѧѧѧا فѧѧѧي ذلѧѧѧك تلѧѧѧك التѧѧѧي دخلѧѧѧت فѧѧѧي طѧѧѧور مѧѧѧا أصѧѧѧبح یعѧѧѧرف     (الѧѧѧدول النامیѧѧѧة 

، وبѧѧѧالأخص عنѧѧѧدما لا  )transitional economiesبالاقتѧѧѧصادات الانتقالیѧѧѧة  

نمویة التي تتبناھا مثل ھذه الاقتصادات منحѧازة لرفѧع   تكون الخطط والسیاسات الت 

                                                             
  .١٠فادیة عبد السلام واخرون، منافع وأعباء التمویل الخارجي في مصر، مرجع سابق، ص)١(  



 

 

 

 

 

 ١١٦١

القدرات الادخاریة والاستثماریة الوطنیة، مما یقتضى العمѧل علѧى تعزیѧز دخѧول          

الغالبیة العظمى للمواطنین وزیѧادة مѧیلھم للادخѧار والاسѧتثمار، علѧى النحѧو الѧذي             

مار یجعѧѧل الطلѧѧب المحلѧѧى علѧѧى سѧѧلع الاسѧѧتھلاك خاصѧѧة المعمѧѧرة، وسѧѧلع الاسѧѧتث    

  .محركا أساسیا للنمو واستدامتھ

تѧѧؤثر ھѧѧذه التوجھѧѧات فѧѧى كفѧѧاءة الأداء      مѧѧن حیѧѧث التوجھѧѧات القطاعیѧѧة للتمویѧѧل     .٢

الاقتصادي والاجتماعي بمختلف الدول وأیѧا كѧان موقعھѧا فѧي التѧصنیفات مѧا بѧین             

ونامیѧѧة، أو تنتمѧѧى إلѧѧى مѧѧا یطلѧѧق علیѧѧھ دول الاقتѧѧصادات الانتقالیѧѧة أو         متقدمѧѧة

عامة كلما انصرف التمویѧل إلѧى القطاعѧات ذات التѧأثیر القѧوى      الصاعدة، وبصفة  

 Forward Linkageمѧѧن خѧѧلال آثѧѧار الѧѧدفع للأمѧѧام     (علѧѧى النمѧѧو والتنمیѧѧة   

effectsف  /، وѧأو آثار الجذب من الخلBackward Linkage Effects (  اѧكلم

         ѧاءة الاجتماعیѧصادیة والكفѧاءة الاقتѧق الكفѧة، كانت لھذا التمویل آثار قویة في تحقی

أما إذا انصرف التمویل إلى التركیز على الاستثمار فѧي إنتѧاج وتѧصدیر الخامѧات        

والمѧѧواد الأولیѧѧة فѧѧإن آثѧѧاره فѧѧي تحقیѧѧق كѧѧل مѧѧن الكفѧѧاءة الاقتѧѧصادیة والاجتماعیѧѧة     

تكون متدنیة للغایة خاصة كلما ركز ھذا التمویѧل علѧى اسѧتغلال وتѧصدیر مѧوارد              

 وغیѧر المعدنیѧة دون اھتمѧام باسѧتثمار        ناضبة كالبترول والغاز والخامات المعدنیة    

جزء ھام من عائداتھ في اكتѧشاف وتنمیѧة مѧصادر بدیلѧة ومتجѧددة لھѧذه المنتجѧات         

 .الاستخراجیة

أمѧا عѧن تѧѧأثیر توجھѧات التمویѧل بѧѧین الأوعیѧة الاسѧتثماریة المختلفѧѧة علѧى الكفѧѧاءة         .٣

 فѧي إطѧار   الاقتصادیة والاجتماعیة فإنھ یتوقف على ما إذا كان ھذا التمویل یѧدخل         

الاستثمار المباشر في مجѧالات إنتѧاج الѧسلع والخѧدمات الأساسѧیة لإنتѧاج مѧا یلѧزم                 

لإشѧѧباع طلѧѧب أكبѧѧر للѧѧشرائح المجتمعیѧѧة علѧѧى الغѧѧذاء والكѧѧساء والمѧѧأوى والعѧѧلاج   

والتعلیم والتعلم والحمایة مѧن أخطѧار التѧدھور البیئѧي والتѧدھور الأمنѧى والعѧدوان            



 

 

 

 

 

 ١١٦٢

رف إلѧѧѧى المѧѧѧضاربة فѧѧѧي الأصѧѧѧول المادیѧѧѧة الخѧѧѧارجي، أم أن ھѧѧѧذا التمویѧѧѧل ینѧѧѧص

والمالیѧة لمѧشروعات إنتاجیѧة قائمѧة، فكلمѧا تمثѧل التمویѧل فѧي اسѧتثمار مباشѧر فѧي            

مجالات الإنتاج المذكورة كلمѧا كѧان إسѧھامھ أكبѧر فѧي تحقیѧق الكفѧاءة الاقتѧصادیة                 

والاجتماعیة والعكس بالعكس، وینطبق ذلѧك أیѧضا علѧى الاسѧتثمار غیѧر المباشѧر               

فى شѧراء الأسѧھم والѧسندات مѧن خѧلال الأسѧواق المالیѧة، فكلمѧا انѧصرف             المتمثل  

ھذا الاستثمار إلى الأسواق الأولیة المنشئة لمشروعات جدیدة تضیف إلѧى الطاقѧة     

وفقѧѧѧا لدراسѧѧѧات جѧѧѧدوى سѧѧѧلیمة ودقیقѧѧѧة ومتكاملѧѧѧة الأبعѧѧѧاد اقتѧѧѧصادیا     (الإنتاجیѧѧѧة 

كفѧѧاءة الاقتѧѧصادیة  كلمѧѧا كانѧѧت آثارھѧѧا الإیجابیѧѧة أكبѧѧر فѧѧي تحقیѧѧق ال      ) واجتماعیѧѧا

 كلمѧا  )وربمѧا تنقلѧب إلѧى آثѧار سѧلبیة     (والاجتماعیة، وبالعكس تنخفض ھѧذه الآثѧار        

انѧѧصرف التمویѧѧل إلѧѧى الاسѧѧتثمار فѧѧي الأسѧѧواق الثانویѧѧة الخاصѧѧة بتѧѧداول أسѧѧھم        

 . وسندات شركات ومشروعات قائمة

وفیمѧا یخѧص طѧرق التѧصرف فیمѧا یѧؤول إلѧى مѧصادر التمویѧل مѧن عائѧدات فѧإن              .٤

تكون أكثر إیجابیة على الكفاءة الاقتصادیة والاجتماعیѧة بѧصفة عامѧة كلمѧا      آثارھا  

ارتفعѧѧت نѧѧسبة المعѧѧاد توظیفѧѧھ مѧѧن ھѧѧذه العائѧѧدات فѧѧي الاقتѧѧصاد الѧѧوطنى الѧѧذى تѧѧم    

تولیѧѧدھا فیѧѧھ، وأیѧѧضا كلمѧѧا ارتفعѧѧت نѧѧسبة المعѧѧاد اسѧѧتثماره خاصѧѧة الموجھѧѧة إلѧѧى     

  .قتصاد الوطنياستثمارات جدیدة وتضیف إلى الطاقة الإنتاجیة لھذا الا

مما سبق نѧصل الѧي أن التمویѧل یمثѧل عنѧصرًا حیویѧًا فѧي دعѧم وتطѧویر الأنѧشطة              

الاقتصادیة على مختلف المستویات من خѧلال تѧوفیر المѧوارد المالیѧة اللازمѧة، كمѧا یѧساھم           

التمویѧѧل فѧѧي تحقیѧѧق النمѧѧو الاقتѧѧصادي عѧѧن طریѧѧق تمویѧѧل الاسѧѧتثمارات فѧѧي القطاعѧѧات           

بالإضѧافة إلѧى ذلѧك،    .  زیѧادة الإنتاجیѧة وخلѧق فѧرص عمѧل جدیѧدة      المختلفة، ممѧا یѧؤدي إلѧى      

یلعب التمویل دورًا أساسیًا في إدارة المخѧاطر المالیѧة، حیѧث یѧوفر الأدوات والآلیѧات التѧي         

تمكن الشركات والأفراد من التحوط ضد المخاطر وتقلیѧل تѧأثیر التقلبѧات الاقتѧصادیة، كمѧا        



 

 

 

 

 

 ١١٦٣

البحѧث والتطѧویر، ممѧا یѧسھم فѧي تقѧدیم منتجѧات        یدعم التمویل الابتكѧار عѧن طریѧق تمویѧل      

عѧلاوة علѧى ذلѧك، یعѧزز التمویѧل      . وخدمات جدیدة تعزز من قدرة الشركات على المنافѧسة       

الكفاءة الاقتصادیة من خلال توجیھ الموارد المالیة إلѧى الفѧرص الأكثѧر ربحیѧة، ممѧا یѧسھم        

  .يفي تحسین توزیع الموارد على مستوى الاقتصاد الكل

  
  الثانيالمطلب 

  مصادر التمويل الخارجي والاهمية النسبية من واقع الاقتصاد المصري
  

  .تمھید

التمویѧѧل ھѧѧو عѧѧصب الحیѧѧاة المجتمعیѧѧة بكѧѧل أبعادھѧѧا، فكѧѧل المبѧѧادلات سѧѧواء فѧѧي       

مجالات الإنتاج السلعي والخدمي ومجالات الاستھلاك والاستثمار والادخار، سѧواء كانѧت         

مѧѧي أو الѧѧدولي تحتѧѧاج الѧѧي التمویѧѧل بأشѧѧكالھ المختلفѧѧة،  تѧѧتم علѧѧي المѧѧستوي المحلѧѧي او الإقلی

كذلك عند التمییز بѧین الاقتѧصاد الجزئѧي والاقتѧصاد الكلѧي، تتبѧاین أشѧكال التمویѧل بحѧسب           

نعѧرض فیمѧا یلѧي أشѧكال التمویѧل بѧین ھѧذین المѧستویین بѧشئ مѧن             . نطاق التѧأثیر والتركیѧز    

نѧѧسبیة مѧѧن واقѧѧع الاقتѧѧصاد   التفѧѧصیل، ثѧѧم نعѧѧرض لمѧѧصادر التمویѧѧل الخѧѧارجي وأھمیتѧѧھ ال     

  .المصري

  التمویل على مستوى الاقتصاد الجزئي والكلي: أولا

یعتبر التمویل أحد أھم العناصر في الاقتصاد الجزئѧي، حیѧث یѧؤثر بѧشكل مباشѧر            

على النمو الاقتصادي وتحسین مستوى المعیѧشة، نعѧرض فیمѧا یلѧي لاشѧكال التمویѧل علѧي             

 .مستوي الاقتصاد الجزئي كما یلي



 

 

 

 

 

 ١١٦٤

 یѧѧشمل القѧѧروض الشخѧѧصیة وبطاقѧѧات الائتمѧѧان والادخѧѧار،   :تمویѧѧل الشخѧѧصيال .١

ویھدف إلى تلبیة احتیاجات الأفراد المالیة، كما تمكن القروض الشخصیة الأفѧراد       

مѧѧن الحѧѧصول علѧѧى تمویѧѧل لѧѧشراء سѧѧلع أو خѧѧدمات كبیѧѧرة، بینمѧѧا تѧѧوفر بطاقѧѧات      

لأفѧراد علѧى تحقیѧق    الائتمان وسیلة للتمویل القصیر الأجѧل، كمѧا یѧساعد الادخѧار ا      

 .)١(أھدافھم المالیة طویلة الأجل

یѧѧشمل القѧѧروض البنكیѧѧة، رأس المѧѧال   :تمویѧѧل الѧѧشركات الѧѧصغیرة والمتوسѧѧطة .٢

المغѧѧامر، والتمویѧѧل الجمѧѧاعي، ھѧѧذا وتѧѧوفر القѧѧروض البنكیѧѧة الѧѧسیولة للأعمѧѧال         

الصغیرة، بینما یوفر رأس المال المغامر التمویل للѧشركات الناشѧئة مقابѧل أسѧھم،         

بینما التمویل الجماعي یجمع الأمѧوال مѧن عѧدد كبیѧر مѧن الأفѧراد لѧدعم المѧشاریع               

 )٢(.الجدیدة

یتضمن القروض العقاریة لشراء أو تحسین الممتلكѧات، حیѧث     :التمویل العقاري .٣

یتمیز ھذا النوع من التمویل بمدة طویلة وفائدة منخفѧضة نѧسبیاً مقارنѧة بѧالقروض        

 .یر على سوق العقارات وتوفیر المساكن، كما یؤثر بشكل كب)٣(الشخصیة

یشمل الاسѧتثمارات فѧي الأسѧھم والѧسندات مѧن قبѧل الأفѧراد         :التمویل الاستثماري .٤

، ھѧذا وتھѧدف ھѧذه الاسѧتثمارات إلѧى تحقیѧق عوائѧد مالیѧة            )١(والمستثمرین الأفѧراد  

 .على المدى الطویل، وتؤثر على أسواق المال بشكل مباشر

                                                             
(1) D. G. Johnson, "Consumer Credit and Financial Management," Journal of 

Financial Services Research, vol. 33, no. 2, 2008, pp. 93-106. 
(2) P. G. Zutter, "Entrepreneurial Finance: A Case Study Approach," Harvard 

Business Review, vol. 95, no. 2, 2017, pp. 45-54. 
(3) A. M. B. Burnside, "Real Estate Finance and Investment," Real Estate 

Economics, vol. 42, no. 3, 2014, pp. 489-509. 



 

 

 

 

 

 ١١٦٥

 تمویѧѧل المѧѧشاریع مѧѧن خѧѧلال القѧѧروض الداخلیѧѧة  یѧѧشمل :التمویѧѧل عبѧѧر الѧѧشركات .٥

، ممѧѧا یѧѧساعد الѧѧشركات فѧѧي    )٢(والتѧѧسھیلات الائتمانیѧѧة أو الاسѧѧتثمارات الخاصѧѧة   

 .تمویل نموھا وتطویر منتجاتھا

فیمѧѧا یتعلѧѧق بالتمویѧѧل علѧѧى مѧѧستوى الاقتѧѧصاد الكلѧѧي نھѧѧتم بدراسѧѧة كیفیѧѧة تѧѧوفیر        

یѧѧة إدارة المخѧѧاطر المرتبطѧѧة بھѧѧذه    الأمѧѧوال اللازمѧѧة للأنѧѧشطة الاقتѧѧصادیة المختلفѧѧة، وكیف   

الأنѧѧѧشطة، وكیѧѧѧف یمكѧѧѧن لѧѧѧصناع الѧѧѧسیاسات اتخѧѧѧاذ قѧѧѧرارات أكثѧѧѧر فعالیѧѧѧة لتعزیѧѧѧز النمѧѧѧو    

الاقتصادي والاستقرار المالي، نعرض فیمѧا یلѧي لاشѧكال التمویѧل علѧي مѧستوي الاقتѧصاد                

  .الكلي كما یلي

ھا فѧي  یشمل جمع الأمѧوال مѧن الѧضرائب والرسѧوم واسѧتخدام      :التمویل الحكومي .١

تمویل المشاریع العامة والبنیة التحتیة والخدمات الاجتماعیѧة، كمѧا یتѧضمن أیѧضًا         

 .)٣(إصدار السندات الحكومیة لتمویل العجز أو المشاریع الكبرى

تصدرھا الحكومات لجمع الأموال من الأسواق المالیة لتمویѧل    :الدیون السیادیة .٢

ثر بѧѧشكل كبیѧѧر علѧѧى الاقتѧѧصاد مѧѧشاریع الدولѧѧة أو تغطیѧѧة العجѧѧز المѧѧالي، فھѧѧي تѧѧؤ 

 .)٤(الكلي من خلال استقرار أو تقلبات أسواق المال

                                                             
= 

(1) J. L. Stein, "The Dynamics of Investment Decisions," Journal of Investment 
Management, vol. 8, no. 1, 2010, pp. 55-72. 

(2) R. M. Pettit, "Corporate Finance: Theory and Practice," Corporate Finance 
Review, vol. 18, no. 2, 2015, pp. 20-32. 

(3) R. A. Musgrave & P. B. Musgrave, "Public Finance in Theory and Practice," 
McGraw-Hill, 1989. 

(4) A. E. Fischer, "Sovereign Debt and Financial Stability," Journal of 
Economic Perspectives, vol. 26, no. 3, 2012, pp. 89-110. 



 

 

 

 

 

 ١١٦٦

 تѧشمل القѧروض والمѧساعدات التѧي تحѧصل علیھѧا الѧدول مѧن          :القروض الدولیة .٣

مؤسسات مالیѧة دولیѧة مثѧل صѧندوق النقѧد الѧدولي والبنѧك الѧدولي، كمѧا تѧدعم ھѧذه             

 .)١(القروض المشاریع التنمویة وتعزز الاستقرار المالي

تتمثѧѧل فѧѧي اسѧѧتثمارات مѧѧن شѧѧركات أو  : ) FDI( الاسѧѧتثمار الأجنبѧѧي المباشѧѧر .٤

مѧѧستثمرین أجانѧѧب فѧѧѧي المѧѧشاریع والبنیѧѧѧة التحتیѧѧة المحلیѧѧة، تѧѧѧساھم فѧѧي تطѧѧѧویر       

 .)٢(الاقتصاد الوطني من خلال زیادة رأس المال وتحفیز النمو الاقتصادي

م والѧѧسندات فѧѧي  تѧѧشمل جمѧѧع الأمѧѧوال مѧѧن خѧѧلال بیѧѧع الأسѧѧھ   :الأسѧѧواق المالیѧѧة .٥

الأسواق المالیة، كما تسھم في توفیر رأس المال للشركات الكبرى والدول وتѧؤثر        

 )٣(.على الاستقرار الاقتصادي

 یѧشمل المѧساعدات الدولیѧة ومѧنح التنمیѧة التѧي تقѧدمھا         :التمویل التنمѧوي الѧدولي   .٦

 .)٤(المنظمات الدولیة لدعم الدول النامیة وتحقیق أھداف التنمیة المستدامة

  مصادر التمویل الخارجي: ثانیا

یساھم كل شكل من أشكال التمویل في تحقیق أھѧداف مختلفѧة سѧواء كانѧت تخѧص        

الأفراد، الشركات، أو الاقتصاد الكلي بشكل عѧام، واذا مѧا أخѧذنا فѧي الاعتبѧار التفرقѧة بѧین             
                                                             

(1) J. D. Sachs, "International Aid and Development," Development Policy 
Review, vol. 23, no. 5, 2005, pp. 553-573. 

(2) B. S. Blonigen, "Foreign Direct Investment and the Environment," 
International Economics Review, vol. 49, no. 2, 2008, pp. 589-610. 

(3) E. F. Fama & K. R. French, "The Theory and Practice of Corporate 
Finance," Journal of Financial Economics, vol. 55, no. 2, 2000, pp. 243-
272. 

(4) M. C. Smith, "International Development and Financial Assistance," World 
Development, vol. 38, no. 1, 2010, pp. 23-38. 



 

 

 

 

 

 ١١٦٧

تیѧا أو  الاقتصاد الكلي والجزئي وانعكاساتھا علي مفھوم التمویѧل مѧن حیѧث كونѧھ تمѧویلا ذا             

  :)١(تمویلا خارجیا، یمكن تحدید ھذین النوعین من أشكال التمویل علي النحو التالي

التمویل الذاتي علي مستوي الاقتصاد الكلي؛ ینصرف الي الاعتماد علي القѧدرات      - ١

، )مدخراتѧھ (والجاریѧة  ) ثروتѧھ (الذاتیة لھذا الاقتصاد متمثلة في أصولھ المتراكمة     

أمѧѧا التمویѧѧل . امجѧѧھ الإنتاجیѧѧة عامѧѧة كانѧѧت أم خاصѧѧةلتمویѧѧل كافѧѧة مѧѧشروعاتھ وبر

الѧѧذاتي علѧѧي مѧѧستوي الاقتѧѧصاد الجزئѧѧي؛ یѧѧشمل المѧѧشروعات والبѧѧرامج الإنتاجیѧѧة  

فضلا عѧن الافѧراد بѧصفتھم مѧستھلكین فانѧھ ینѧصرف الѧي الاعتمѧاد علѧي مѧصادر            

 .أموال مملوكة كعوائد حقوق التملك أو عوائد العمل

قتѧѧصاد الكلѧѧي؛ ینѧѧصرف الѧѧي الاعتمѧѧاد علѧѧي   التمویѧѧل الخѧѧارجي علѧѧي مѧѧستوي الا  - ٢

استثمارات مباشѧرة وغیѧر   : مصادر أجنبیة تأخذ واحدة أو أكثر من الاشكال التالیة  

مباشѧѧرة یقتѧѧرن فیھѧѧا التمویѧѧل بحѧѧق الملكیѧѧة والإدارة للمѧѧستثمر الأجنبѧѧي منفѧѧردا او   

مѧѧشتركا مѧѧع اطѧѧراف محلیѧѧة، بالإضѧѧافة الѧѧي الھبѧѧات والمعونѧѧات الأجنبیѧѧة، أمѧѧا          

ویѧѧѧل الخѧѧѧارجي علѧѧѧي مѧѧѧستوي المѧѧѧشروعات والبѧѧѧرامج الإنتاجیѧѧѧة العامѧѧѧة او     التم

الخاصѧѧة فѧѧي الاقتѧѧصاد الجزئѧѧي تأخѧѧذ أحѧѧد اشѧѧكال الاقتѧѧصاد الكلѧѧي مѧѧع بعѧѧض           

  .  الاختلافات التي لا تمس الجوھر

تѧشیر  )  التمویل الخارجي محل الدراسة(مما سبق نجد أن التدفقات المالیة الدولیة   

حدود بین الدول، وتѧشمل الاسѧتثمارات، القѧروض، المѧساعدات،       إلى حركة الأموال عبر ال    

لھѧѧذه التѧѧدفقات دوراً حاسѧѧماً فѧѧي الاقتѧѧصاد العѧѧالمي حیѧѧث تѧѧؤثر علѧѧى         . والتجѧѧارة الدولیѧѧة 

 :الاستقرار الاقتصادي والنمو والتنمیة، ویمكن تقسیمھ إلى عدة أنواع رئیسیة

                                                             
  .٦فادیة عبد السلام واخرون، منافع وأعباء التمویل الخارجي في مصر، مرجع سابق، ص )١(



 

 

 

 

 

 ١١٦٨

ل التѧѧي تѧѧستثمرھا  تѧѧشیر إلѧѧى الأمѧѧوا : ) FDI(الاسѧѧتثمارات الأجنبیѧѧة المباشѧѧرة  .١

الѧѧشركات أو الأفѧѧراد مѧѧن دولѧѧة معینѧѧة فѧѧي شѧѧركات أو مѧѧشاریع فѧѧي دول أخѧѧرى،    

تساھم ھذه الاستثمارات في تحسین البنیة التحتیة، نقل التكنولوجیا، وخلѧق فѧرص        

 .)١(العمل في الدول المضیفة

تѧѧشمل الاسѧتثمارات فѧѧي الأسѧواق المالیѧѧة   : الاسѧتثمارات الأجنبیѧة غیѧѧر المباشѧرة    .٢

الأسھم والѧسندات، تѧؤثر ھѧذه الاسѧتثمارات علѧى أسѧعار الأصѧول والأسѧواق            مثل  

 .)٢(المالیة في الدول المتلقیة

  یѧѧѧѧѧشمل القѧѧѧѧѧروض والمѧѧѧѧѧساعدات التѧѧѧѧѧي تقѧѧѧѧѧدمھا  : التمویѧѧѧѧѧل الѧѧѧѧѧدولي الرسѧѧѧѧѧمي .٣

  المؤسѧѧѧѧسات المالیѧѧѧѧѧة الدولیѧѧѧѧѧة مثѧѧѧѧѧل صѧѧѧѧندوق النقѧѧѧѧѧد الѧѧѧѧѧدولي والبنѧѧѧѧѧك الѧѧѧѧѧدولي   

   ѧѧѧھ أزمѧѧѧي تواجѧѧѧدول التѧѧѧة أو الѧѧѧدول النامیѧѧѧدعم الѧѧѧذه   لѧѧѧوفر ھѧѧѧا تѧѧѧصادیة، كمѧѧѧة اقت  

  القѧѧѧѧѧروض الأمѧѧѧѧѧوال اللازمѧѧѧѧѧة لتحقیѧѧѧѧѧق أھѧѧѧѧѧداف التنمیѧѧѧѧѧة وتعزیѧѧѧѧѧز الاسѧѧѧѧѧتقرار   

 .الاقتصادي

تشمل التѧدفقات المالیѧة الناتجѧة عѧن الѧصادرات والѧواردات بѧین            : التجارة الدولیة  .٤

الѧѧدول، كمѧѧا تѧѧؤثر التجѧѧارة الدولیѧѧة علѧѧى میѧѧزان المѧѧدفوعات، وأسѧѧعار الѧѧصرف،     

 .والنمو الاقتصادي

                                                             
(1) Ahmed, G., & Zahran, S. (2018). "The Impact of Foreign Direct Investment 

on Economic Growth in Egypt: The Role of Financial Sector 
Development." Journal of Economic and Administrative Sciences, vol. 34, 
no. 2, pp. 98-115. 

(2) Karam, F., & Zaki, C. (2018). "Capital Flows and Financial Stability in 
Emerging Markets: The Case of Egypt." Journal of Policy Modeling, vol. 
40, no. 1, pp. 31-52. 



 

 

 

 

 

 ١١٦٩

تشیر إلى الأموال التي یرسѧلھا الأفѧراد العѧاملون فѧي الخѧارج         : لتحویلات المالیة ا .٥

إلѧѧѧى أسѧѧѧرھم فѧѧѧي بلѧѧѧدھم الأصѧѧѧلي، كمѧѧѧا أن للتحѧѧѧویلات دوراً مھمѧѧѧاً فѧѧѧي دعѧѧѧم          

   .)١(الاقتصادیات النامیة وتوفیر دخل للأسر الفقیرة 

ت تѧشمل الأمѧوال التѧي تقترضѧھا الѧدول أو الѧشركا          : القروض التجاریة والدولیѧة    .٦

من الأسواق الدولیة، كما تؤثر ھذه القروض على التѧوازن المѧالي للѧدول وتѧساھم           

 .)٢(في تمویل المشاریع الكبرى

تѧѧشمل المѧѧساعدات التѧѧي تقѧѧدمھا الحكومѧѧات     : المѧѧساعدات الإنѧѧسانیة والتنمویѧѧة   .٧

والمنظمѧѧات غیѧѧر الحكومیѧѧة لѧѧدعم الѧѧدول المتѧѧضررة مѧѧن الكѧѧوارث الطبیعیѧѧة أو       

یѧѧث تعѧѧزز ھѧѧذه المѧѧساعدات التنمیѧѧة المѧѧستدامة وتѧѧساھم فѧѧي  الأزمѧات الإنѧѧسانیة، ح 

 .)٣(تحسین الظروف المعیشیة

  الأھمیة النسبیة للتمویل الخارجي في الاقتصاد المصري: ثالثا

تؤثر التدفقات المالیة الدولیة على الاقتصاد العالمي بطѧرق متنوعѧة، بمѧا فѧي ذلѧك        

توفیر مصادر التمویѧل لمѧشاریع كبѧرى،    تعزیز التنمیة، تحسین استقرار الأسواق المالیة، و    

ھذا وتتباین مصادر التمویل الخارجي للاقتصاد المصري بناءً على الѧدور الѧذي تلعبѧھ فѧي             

دعѧѧم النمѧѧو الاقتѧѧصادي، تمویѧѧل العجѧѧز فѧѧي المیزانیѧѧة، دعѧѧم الاحتیاطѧѧات النقدیѧѧة، وتحفیѧѧز      

  .التنمیة المستدامة

                                                             
(1) World Bank (2020). "Migration and Remittances Data." World Bank Group 
(2) IMF (2020). "Egypt: Request for Stand-By Arrangement—Press Release; 

Staff Report; and Statement by the Executive Director for Egypt." 
International Monetary Fund. 

(3) USAID (2021). "Egypt: Development Assistance Overview." United States 
Agency for International Development. 



 

 

 

 

 

 ١١٧٠

   2024-2023مالیѧѧѧѧة سѧѧѧѧبتمبر مѧѧѧѧن الѧѧѧѧسنة ال / شѧѧѧѧھدت الفتѧѧѧѧرة یولیѧѧѧѧو ھѧѧѧѧذا وقѧѧѧѧد 

ارتفاع طفیف في صافي التمویل الدولي من الموارد الخارجیة لیحقق صافي تѧدفق للѧداخل           

 ملیѧѧون دولار خѧѧلال نفѧѧس الفتѧѧرة مѧѧن  ٢٨٠٫٥ ملیѧѧون دولار مقابѧѧل نحѧѧو  298.9 بلѧѧغ نحѧѧو

المالیѧة الѧѧسابقة، ویرجѧع ذلѧѧك نتیجѧة لعѧѧدد مѧن العوامѧѧل نوضѧحھا مѧѧن خѧلال الѧѧشكل        الѧسنة 

 .التالي

   )١( شكل 

 

التقریر السنوي عن الأداء الاقتصادي في ). ٢٠٢٤. (البنك المركزي المصري: المصدر

 .https://www.cbe.org.eg/ar/publications/annualreport. مصر

  :یتلاحظ لنا من الشكل السابق

         وѧد بنحѧون  50.0ارتفاع صافي تدفقات دخل الاستثمار إلى الخارج أرباح وفوائѧملی 

  ).ملیار دولار 4.5مقابل ( ملیار دولار 4.6ودولار لتسجل نح



 

 

 

 

 

 ١١٧١

      وѧمیة بنحѧو   ٢١٫٣ارتفاع صافي المنح الرسѧسجل نحѧون دولار لتѧون   ٣٢٫١ ملیѧملی

 ) ملیون دولار١٠٫٨مقابل نحو (دولار 

      وѧسجل   ١٠تراجع صافي الاستثمار الأجنبي المباشر في مصر بنحѧار دولار لیѧملی 

 )ملیار دولار ٣٫٣مقابل( ملیار دولار ٢٫٣صافي تدفق للداخل بلغ نحو

     وѧѧین بنحѧѧر المقیمѧѧع غیѧѧضمنا ودائѧѧارجي متѧѧراض الخѧѧافي الافتѧѧع صѧѧ٥٦٤٫٠تراج 

 ملیѧѧار ٣٫٨مقابѧѧل ( ملیѧѧار دولار ٣٫٢ملیѧѧون دولار لیѧѧسجل تѧѧدفق للѧѧداخل بلѧѧغ نحѧѧو 

 )دولار

  )٢(شكل 

  

التقریر السنوي عن الأداء الاقتصادي في ). ٢٠٢٤. (البنك المركزي المصري: المصدر

 .https://www.cbe.org.eg/ar/publications/annualreport. مصر

یتلاحظ لنا من الشكل السابق ارتفاع صافي تدفقات الموارد المالیة الخارجیة 

 ملیار دولار ٤٫٨مقابل نحو ( ملیار دولار ٤٫٩ ملیون دولار لتسجل نحو ٦٨٫٤بنحو 

  ).خلال نفس الفترة من السنة المالیة السابقة



 

 

 

 

 

 ١١٧٢

  )٣( شكل 

 

التقریر السنوي عن الأداء الاقتصادي في ). ٢٠٢٤. (البنك المركزي المصري: صدرالم

 .https://www.cbe.org.eg/ar/publications/annualreport. مصر

اقتصار تراجع صافي تدفقات استثمارات محفظة یتلاحظ لنا من الشكل السابق 

، حیث ) ملیار دولار٢٫٢مقابل ( ملیون دولار ٥٢٣٫٤الأوراق المالیة للخارج على نحو 

 ملیار ٠٫٢انخفض تخارج الأجانب في أذون وسندات الخزانة لتسجل صافي مبیعات نحو

 ملیار دولار خلال نفس ١٫٦مقابل   (٢٠٢٣/٢٠٢٤سبتمبر/ دولار خلال الفترة یولیو

 ).الفترة من السنة المالیة السابقة

د الخارجیѧة، حیѧث    مما سبق یتضح لنا تعدد مصادر التمویل الخارجي من المѧوار         

تѧساھم تلѧѧك المѧصادر فѧѧي تѧشكیل الاسѧѧتراتیجیة الاقتѧصادیة لمѧѧصر، حیѧث تعتمѧѧد الحكومѧѧة      

، وھѧو مѧا   المصریة على مزیج من ھذه المصادر لتحقیق أھداف التنمیة والاسѧتقرار المѧالي    

  . سنعرضھ بشئ من التفصیل في المطلب الأول من المبحث الثاني



 

 

 

 

 

 ١١٧٣

  الخلاصة

ا في تمویل المشاریع الكبرى، تحѧسین البنیѧة التحتیѧة، وتعزیѧز         للتمویل دورًا حیویً  

القѧѧدرة الإنتاجیѧѧة، كمѧѧا یѧѧسھم فѧѧي تحقیѧѧق اسѧѧتقرار الاقتѧѧصاد الكلѧѧي مѧѧن خѧѧلال دعѧѧم میѧѧزان    

المدفوعات وزیادة الاحتیاطیѧات مѧن النقѧد الأجنبѧي، بفѧضل التمویѧل، تѧستطیع مѧصر تنفیѧذ              

لѧق فѧرص عمѧل جدیѧدة، وتحѧسین بیئѧة       مشاریع تنمویة تساھم في رفع مѧستوى المعیѧشة، خ       

 فالتمویѧѧل یѧѧرتبط بالنظѧѧام  الأعمѧѧال، ممѧѧا یѧѧنعكس إیجابѧѧًا علѧѧى معѧѧدلات النمѧѧو الاقتѧѧصادي،    

الاقتصادي للدول، وكذلك بمالیة الدولة ونظامھا المѧالي، لѧذلك تناولنѧا ومѧن خѧلال المطلѧب             

ة الفѧѧرض الأول مѧѧن المبحѧѧث الأول مفھѧѧوم التمویѧѧل وأھمیتѧѧھ وأشѧѧكالھ وتوصѧѧلنا الѧѧي صѧѧح  

یѧѧѧسھم التمویѧѧѧل فѧѧѧي تحقیѧѧѧق الكفѧѧѧاءة الاقتѧѧѧصادیة والاجتماعیѧѧѧة فѧѧѧي الاقتѧѧѧصاد     " الأول 

یعѧزز التمویѧل الكفѧاءة الاقتѧصادیة مѧن خѧلال توجیѧھ المѧوارد المالیѧة إلѧى                حیѧث "  القومي

  الفѧѧرص الأكثѧѧر ربحیѧѧة، ممѧѧا یѧѧسھم فѧѧي تحѧѧسین توزیѧѧع المѧѧوارد علѧѧى مѧѧستوى الاقتѧѧصاد        

  .يالكل

الیѧѧة الدولیѧѧة إلѧѧى حركѧѧة الأمѧѧوال عبѧѧر الحѧѧدود بѧѧین الѧѧدول مѧѧن   تѧѧشیر التѧѧدفقات الم

ھѧذا ومѧن   خلال الاستثمارات الأجنبیة، القروض، المساعدات المالیة، والتحویلات النقدیة،       

ة فѧѧѧي یخѧѧلال مطلѧѧѧب ثѧѧѧان تعرضѧѧѧنا لمѧѧѧصادر التمویѧѧѧل الخارجیѧѧѧة وإبѧѧѧراز أھمیتھѧѧѧا النѧѧѧسبی  

د مصادر التمویل الخѧارجي فѧي    تتعد"الاقتصاد المصري حیث تأكد صحة الفرض الثاني  

حیѧѧث  تѧѧساھم تلѧѧك المѧѧصادر فѧѧي تѧѧشكیل الاسѧѧتراتیجیة الاقتѧѧصادیة     " الاقتѧѧصاد المѧѧصري 

 .لمصر

  



 

 

 

 

 

 ١١٧٤



 

 

 

 

 

 ١١٧٥

  المبحث الثاني
  التمويل الخارجي وكفاءة الأداء الاقتصادي المصري

  

  .تمھید وتقسیم

  یعѧѧѧѧد التمویѧѧѧѧل الخѧѧѧѧارجي أحѧѧѧѧد الأدوات الأساسѧѧѧѧیة التѧѧѧѧي تعتمѧѧѧѧد علیھѧѧѧѧا مѧѧѧѧصر    

  فѧѧѧѧاءة الأداء الاقتѧѧѧѧصادي، حیѧѧѧѧث یѧѧѧѧوفر مѧѧѧѧصادر إضѧѧѧѧافیة للѧѧѧѧدخل مѧѧѧѧن خѧѧѧѧلال   لتعزیѧѧѧѧز ك

  القѧѧѧروض والمѧѧѧساعدات والاسѧѧѧتثمارات الأجنبیѧѧѧة، كمѧѧѧا یѧѧѧساعد التمویѧѧѧل الخѧѧѧارجي فѧѧѧي        

تمویѧل المѧشاریع الكبѧرى وتطѧویر البنیѧة التحتیѧة، ممѧا یѧسھم فѧي زیѧادة الإنتاجیѧة وتحѧѧسین            

  تفادة مѧѧѧن ھѧѧѧذا التمویѧѧѧل تتطلѧѧѧب  ومѧѧѧع ذلѧѧѧك، فѧѧѧإن كفѧѧѧاءة الاسѧѧѧ . مѧѧѧستوى الخѧѧѧدمات العامѧѧѧة 

إدارة فعالة تضمن توجیھ الأموال نحѧو القطاعѧات الأكثѧر احتیاجѧًا وعائѧدًا، ممѧا یѧساھم فѧي              

تعزیز النمو الاقتصادي، تقلیل العجز المѧالي، وتحقیѧق الاسѧتقرار الاقتѧصادي علѧى المѧدى             

  .الطویل

  :في ذلك المبحث ومن خلال مطلبین نستعرض مایلي

 واقع التمویل الخارجي للاقتصاد المصري :المطلب الأول

  منافع وأعباء التمویل الخارجي في الاقتصاد المصري: المطلب الثاني

  

  



 

 

 

 

 

 ١١٧٦

  المطلب الأول
 واقع التمويل الخارجي للاقتصاد المصري

  

  .تمھید

التنمیѧـة المѧسـتدامة فѧـي     وثیقـة وطنیة تحدد اسـتراتیجیة ٢٠٣٠تعـد رؤیـة مصر 
 والاجتماعیѧـة والبیئیѧـة، وتوفѧـر الخطѧة سیاسѧـات وبѧرامج       قتѧصادیة الѧبلاد فѧي أبعادھѧـا الا   

وإدراكѧا   التنمیѧة المѧســتدامة،   مѧـع تحقیѧق أھѧداف    إلѧـى جانѧـب مؤشѧـرات للرصѧد تتѧواءم     
الرؤیـة التنمویـة لمѧصر حѧول خلѧق مѧسـار      للتحدیـات الحالیة والفـرص المحتملة، تتمحور

 المتزایѧѧѧدة، فѧѧѧي حیѧѧѧـن تكمѧѧѧل مѧѧѧصر تحولھѧѧѧا احتیاجѧѧѧـات الѧѧѧسـكان للنمѧѧѧو الѧѧѧشـامل لتلبیѧѧѧة
والاسѧـتثمار   ذلـك معالجة التحدیـات القائمة مثل تحدیـث البنیة التحتیة، الدیمغرافي یسـتلزم

في إسѧكان محѧدودي الѧدخل، والتخفیѧف مѧنً تأثیѧـر نѧـدرة المیѧاه، فѧضلا عѧن خطѧـة وطنیѧة                  
النمѧـو   یѧـزا أقѧـوى علѧى جѧودة     التعلیـم، ویتطلـب تحقیـق النمـو الѧشـامل ترك  لإصلاح نظام
والتحѧـول الھیكلѧـي الإیجابѧـي یعѧد      أن یكѧـون مدفوعѧـا بتحѧسـین الإنتاجیѧـة،     حتѧـى نѧضمـن  

ركیѧѧـزة أساسѧѧـیة فѧѧـي نجѧѧاح مѧѧصـر علѧѧى المѧѧـدى الطویѧѧـل فѧѧـي تحقیѧѧـق أھѧѧـداف التنمیѧѧة          
 .المسـتدامة

           ѧط والبѧارجي للخطѧل الخѧول التمویѧادات حѧرؤى والاجتھѧتلاف الѧرامج أیا كان اخ
 – الاقتصادیة والاجتماعیة في مختلف الدول فیما لا یمكن إنكѧاره أن معظѧم      والمشروعات

لا یتجѧزأ مѧن العلاقѧات الاقتѧصادیة      جѧزءا  ھѧذا التمویѧل أصѧبحت     كѧل عناصѧر  -إن لم یكن 
لتعظѧیم المكاسѧب التѧي یمكѧن أن یحѧصل       الدولیة، وأن كѧلا مѧن طرفѧى ھѧذا التمویѧل یѧسعى      

 ومѧصر  تترتب علیѧھ،   مع الحد من المخاطر والأعباء التي یمكن أنعلیھا من ھذا التمویل
 وسائر الدول باعتبار أن طموحاتھا في التنمیة، وعبور الفجوة بینھا ھذه لیست استثناءً من

الدول المتقدمة والكثیر من دول الاقتصادات الانتقالیة تѧستدعى حѧشد أكبѧر قѧدر ممكѧن مѧن            



 

 

 

 

 

 ١١٧٧

یة فى مختلѧف المجѧالات، ھѧذا ونعѧرض بѧشئ مѧن           التمویل لخطط ومشروعات التنم    موارد
التفصیل واقع التمویل الخارجي للاقتصاد المصري من خلال بعض المؤشѧرات نوضѧحھا         

  .فیما یلي

 الاستثمار الأجنبي المباشر في مصر : أولا

من أبرز مصادر التمویل الخارجي،  (FDI) یعد الاستثمار الأجنبي المباشر
من المستثمرین الأجانب إلى الاقتصاد المحلي بھدف حیث یمثل تدفق رؤوس الأموال 

یسھم الاستثمار الأجنبي المباشر . إقامة مشروعات جدیدة أو التوسع في مشروعات قائمة
في تعزیز النمو الاقتصادي من خلال زیادة الإنتاجیة، توفیر فرص العمل، نقل 

ن التجاري عن طریق كما یساھم في دعم المیزا. التكنولوجیا، وتحسین البنیة التحتیة
بالنسبة للاقتصاد المصري، یمثل جذب الاستثمار الأجنبي المباشر . تعزیز الصادرات

وسیلة مھمة لتمویل التنمیة الاقتصادیة، وتحقیق الاستقرار المالي، وتخفیف الاعتماد على 
 القروض الخارجیة

  )٤(شكل 

  

عن الأداء الاقتصادي في التقریر السنوي ). ٢٠٢٤. (البنك المركزي المصري: المصدر

 .https://www.cbe.org.eg/ar/publications/annualreport. مصر



 

 

 

 

 

 ١١٧٨

یتبین لنا من الشكل السابق تراجع صافي الاستثمار الأجنبي المباشر في مصر 

 ملیار دولار لتقتصر على نحو ١٫٠ بنحو ٢٠٢٤-٢٠٢٣سبتمبر / خلال الفترة یولیو 

لیار دولار خلال نفس الفترة من السنة المالیة  م٣٫٣مقابل نحو (  ملیار دولار٢٫٣

، وجاء ذلك نتیجة لانخفاض كل من التدفقات الاستثماریة الواردة لمصر بنحو )السابقة

 ملیار ١٫٠ ملیار دولار، والتدفقات الاستثماریة المعاد تحویلھا الخارج بنحو ٢٫٠

  بي المباشر في مصرویوضح الجدول التالي التوزیع الجغرافي للاستثمار الأجن.دولار

  )١(جدول 

 

التقریر السنوي عن الأداء الاقتصادي في ). ٢٠٢٤. (البنك المركزي المصري: المصدر

 .https://www.cbe.org.eg/ar/publications/annualreport. مصر

 :یتضح من الجدول السابق ما یلي

        نѧѧواردة مѧѧرة الѧѧة المباشѧѧتثماریة الأجنبیѧѧدفقات الاسѧѧافي التѧѧع صѧѧة مجتراجѧѧموع

 ملیѧار دولار خѧلال   ١٫٠  ملیѧون دولار لتѧسجل نحѧو   ٧٣٧٫٠بنحѧو  الدول العربیة 



 

 

 

 

 

 ١١٧٩

 ملیѧار دولار خѧلال ذات    ١٫٧مقارنѧة بنحѧو      ( 2023/٢٠٢٤سѧبتمبر / الفترة یولیو 

، وجѧاء أسѧاس ھѧذا التراجѧع كمѧا ورد فѧي الѧشكل        )الفترة من السنة المالیѧة الѧسابقة     

 بنحѧو  كѧة العربیѧة الѧسعودیة   المملمحصلة لكل مѧن انخفѧاض صѧافي تѧدفقات        ) ٥(

بنحѧѧѧو والبحѧѧرین   ملیѧѧѧون دولار، ١٤٦٫٤ ملیѧѧار دولار لتقتѧѧصر علѧѧѧى نحѧѧو    ١٫١

 ملیѧѧون دولار، فѧѧي حѧѧین ارتفѧѧع    ٣٤٫١ ملیѧѧون دولار لتقتѧѧصر علѧѧى نحѧѧو    ٨١٫٤

 ملیѧѧون دولار لتѧѧسجل  ١٤٩٫٤ بنحѧѧو الإمѧѧارات العربیѧѧة المتحѧѧدة صѧѧافي تѧѧدفقات  

 ملیѧون  ٤٦٫١لیѧون دولار لتѧسجل    م٣٧٫٨ بنحو  المغرب ملیون دولار، و   ٥٦١٫٥

 .دولار

  )٥(شكل 

 

تقریر الاستثمار الأجنبي المباشر في الدول ). ٢٠٢٣. (صندوق النقد العربي: المصدر

 .تحلیل الأداء والتحدیات: العربیة

https://www.amf.org.ae/ar/publications/investmentreport 



 

 

 

 

 

 ١١٨٠

  ) : ١(رقم  یتضح أیضا من الجدول

 خلال الفترة الاتحاد الأوروبيتدفقات الاستثماریة الواردة من تراجع صافي ال 

 ملیون دولار مقارنة بنفس الفترة من ٢٧٥٫١ بنحو٢٠٢٣/٢٠٢٤سبتمبر/ یولیو

السنة المالیة السابقة وجاء ھذا التراجع نتیجة لانخفاض صافي التدفقات 

 ملیون دولار، لتسجل نحو ٣٥٢٫٠ض الدول منھا لوكسمبرج بنحوالاستثماریة لبع

 ملیون دولار صافي تدفق للداخل تلیھا ھولندا لانخفاض صافي تدفقاتھا ١٩٫٩

 ملیون دولار صافي تدفق للداخل، ٢٠٧٫٣ ملیون دولار، لتسجل نحو٦٤٫٠بنحو 

في حین ارتفعت صافي التدفقات الاستثماریة لبعض الدول منھا بلجیكا 

 .ملیون دولار 97.2ملیون دولار لتسجل صافي تدفق للداخل بلغ نحو ٣٣٫٢نحوب

  الولایات المتحدة الأمریكیةانخفاض صافي التدفقات الاستثماریة الواردة من 

 ٧٥٫٤   ملیون دولار محصلة لارتفاع كل من تدفقاتھا الخارجة بنحو٥٦٫٣بنحو 

 ملیون دولار، لتسجل نحو19.1 ملیون دولار، وتدفقاتھا الاستثماریة الواردة بنحو

 .ملیون دولار 186.9

  ١٦٫٦ بنحو المملكة المتحدةانخفاض صافي التدفقات الاستثماریة الواردة من 

ملیون دولار وذلك محصلة لانخفاض كل من تدفقاتھا الاستثماریة الواردة بنحو 

 ملیون دولار، لتسجل ١٢٥٫١ ملیون دولار، وتدفقاتھا الخارجة بنحو ١٤١٫٧

 . ملیون دولار٥٧٫٠افي تدفق بلغ ص

  ١٠٩٫٩ بنحو باقي دول العالمارتفاع صافي التدفقات الاستثماریة الواردة من 

 ملیون دولار تدفق للداخل وجاءت تلك الزیادة  769.4ملیون دولار لتسجل نحو

 ملیون دولار و انخفاض ٧،٠نتیجة لارتفاع تدفقاتھا الاستثماریة الواردة بنحو 

 في المقدمة من  سویسراملیون دولار، وجاءت ١٠٢٫٩خارجة بنحوتدفقاتھا ال



 

 

 

 

 

 ١١٨١

 ملیون دولار، تلیھا 116.9حیث ارتفاع صافي التدفقات الاستثماریة بزیادة بلغت 

 . ملیون دولار٢٠٫٢ بزیادة  سنغافورةملیون دولار، ثم 67.0بزیادة الصین 

  )٦(شكل     

 
تثمار الأجنبي المباشر في الدول تقریر الاس). ٢٠٢٣. (صندوق النقد العربي: المصدر

  .تحلیل الأداء والتحدیات: العربیة

https://www.amf.org.ae/ar/publications/investmentreport 

  یتѧѧضح مѧѧن الѧѧشكل الѧѧسابق توزیѧѧع صѧѧافي تѧѧدفقات الاسѧѧتثمار الأجنبѧѧي المباشѧѧر         

  لѧѧѧغ  جѧѧѧاءت فѧѧѧي المقدمѧѧѧة وبالامѧѧѧارات العربیѧѧѧة المتحѧѧѧدةفѧѧѧي مѧѧѧصر وفقѧѧѧاً لأھѧѧѧم الѧѧѧدول أن 

  ، %٨٫٩ بنѧѧسبة ھولنѧѧدامѧѧن إجمѧѧالي صѧѧافي تلѧѧك التѧѧدفقات، تلیھѧѧا     % ٢٤٫٢نѧѧصیبھا نحѧѧو  

   والولایѧѧѧѧات المتحѧѧѧѧدة الأمریكیѧѧѧѧة لكѧѧѧѧلا منھمѧѧѧѧا،  % ٨٫٣ بنѧѧѧѧسبة الѧѧѧѧصین وسویѧѧѧѧسرا ثѧѧѧѧم 

  %.٨٫١بنسبة 



 

 

 

 

 

 ١١٨٢

مما سبق نجد أن مصر شھدت في السنوات الأخیرة تراجعاً ملحوظاً في حجم 

 یعكس تحدیات اقتصادیة متعددة، حیث یُعد ھذا الاستثمار الأجنبي المباشر، وھو ما

الانخفاض مؤشراً على تراجع الثقة لدى المستثمرین الأجانب بسبب عوامل عدیدة، مثل 

التقلبات الاقتصادیة والسیاسیة، وتباطؤ الإصلاحات الھیكلیة، وارتفاع معدلات التضخم، 

صدر حیوي للتمویل نتیجة لذلك، فقدت مصر جزءاً مھماً من م. وأزمات سعر الصرف

الخارجي الذي یسھم في دعم النمو الاقتصادي، وتوفیر العملة الصعبة، وتعزیز مشاریع 

لتجاوز ھذا الوضع، تحتاج مصر إلى تعزیز بیئة استثماریة . التنمیة والبنیة التحتیة

مستقرة وجاذبة، من خلال تنفیذ إصلاحات جذریة وتحسین مناخ الأعمال لجذب المزید 

 .ثمارات الخارجیةمن الاست

 الاقتراض الخارجي: ثانیا

/ ملیون دولار الفترة یولیو٥٦٤٫٠تراجع صافي الاقتراض الخارجي بنحو

 ملیار دولار خلال نفس ٣٫٨مقابل ( ملیار دولار٣٫٢لیسجل نحو  2023/٢٠٢٤سبتمبر 

 :)١(وجاء ھذا التراجع محصلة لكل من). الفترة من السنة المالیة السابقة

  ١٫٧ بنحو یلات المشترین والموردین متوسطة وطویلة الأجلتسھانخفاض 

مقابل صافي (ملیون دولار ١٥٠٫٩نحو ملیار دولار لتسجل صافي مسدد بلغ 

 ).ملیار دولار1.6مستخدم بلغ نحو ملیون 

  ملیون دولار لتحقق صافي ٥٥٩٫٦ بنحوقروض المؤسسات الدولیةانخفاض  

 ).ملیون دولار ٣٤٦٫٤مقابل نحو ( ملیون دولار٩٠٦٫٠مسدد 

                                                             
-٢٠٢٣ البنك المركزي المصري، المجلة الاقتصادیة، المجلد الرابع والستون، العدد الأول، تقریر )١(

٢٠٢٤.  



 

 

 

 

 

 ١١٨٣

  ملیار دولار لتحقق صافي مسند 0.5 بنحوقروض البنوك قصیرة الأجلانخفاض 

 ). ملیون دولار٢٨٧٫٣مقابل صافي مستخدم بلغ نحو(ملیون دولار  247.3بلغ 

  ملیار دولار لتحقق ١٫٨ بنحو قروض البنك المركزي قصیرة الأجلارتفاع 

 ).ملیون دولار ٢٠٠٫٠بل نحو مقا( ملیار دولار ٢٫٠صافي مستخدم بلغ نحو 

  ملیار دولار لتسجل صافي مستخدم بلغ  ٠٫٣ بقیمة القروض الثنائیةارتفاع 

 ). ملیون دولار97.8مقابل نحو ( ملیون دولار395.5

  ملیار دولار ٠٫٢ بنحو تسھیلات المشترین والموردین قصیرة الأجلارتفاع 

 ).ملیار دولار ٢٫٢و مقابل نح( ملیار دولار ٢٫٤لتسجل صافي مستخدم بلغ 

  بنحو ملیون دولار لتسجل صافي مسدد ودائع غیر المقیمینارتفاع المسدد من 

  ).ملیون دولار3.5 مقابل( ملیون دولار 3.6بلغ 

 المنح الرسمیة الخارجیة: ثالثا

فیما یلى عرض لأھم تطورات المنح الرسمیة الواردة من الخارج التي حصلت 

 صافي المنح الرسمیة التي حصلت علیھا مصر بنحو علیھا مصر بالفعل حیث ارتفع

مقارنة بنفس الفترة من  2023/٢٠٢٤سبتمبر / ملیون دولار خلال الفترة یولیو ٢١٫٣

ملیون  ٥٩٫٤السنة المالیة السابقة، حیث بلغ اجمالي المنح الرسمیة الواردة للداخل نحو 

 ملیون 84.6مقابل ) ولار ملیون د3.3 ملیون دولار، ونقدیة 56.1منح عینیة ( دولار 

 ملیون 73.8 دولار مقابل 27.3دولار وبلغت المنح الرسمیة المحولة للخارج نحو 

 .دولار



 

 

 

 

 

 ١١٨٤

 

 )٧(شكل 

التقریر السنوي عن الأداء الاقتصادي في ). ٢٠٢٤. (البنك المركزي المصري: المصدر

 .https://www.cbe.org.eg/ar/publications/annualreport. مصر

 لإجمالي المѧنح الرسѧمیة الѧواردة للѧداخل     التوزیع الجغرافي ل السابق   یوضح الشك 

ملیѧѧون  53.7سѧѧاھمت بنѧѧصیب كبیѧѧر فیھѧѧا لتѧѧسجل نحѧѧو     الولایѧѧات المتحѧѧدة الأمریكیѧѧة  أن 

ملیѧون دولار،   ٠٫٢ بنحѧو المملكة المتحدة ملیون دولار، ثم ٥٫٢بنحو المانیا دولار، تلیھا 

  . ملیون دولار٠٫٣ بنحووباقي الدول والمؤسسات الدولیة

 الدین الخارجي: رابعا

   ملیѧѧѧار  164.5 نحѧѧѧو  2023بلѧѧѧغ رصѧѧѧید الѧѧѧدین الخѧѧѧارجي فѧѧѧي نھایѧѧѧة سѧѧѧبتمبر       

وقѧѧد جѧѧاء ذلѧѧك   2023  ملیѧѧون دولار مقارنѧѧة بنھایѧѧة یونیѧѧو 206.0دولار بانخفѧѧاض بلѧѧغ 

حو بنصرف معظم العملات المقترض بھا أمѧام الѧدولار   الانخفاض محصلة التراجع أسعار

ملیѧѧار  ٠٫٩بنحѧѧو ر وزیѧѧادة صѧѧافي المѧѧستخدم مѧѧن الفѧѧروض والتѧѧسھیلات     ملیѧѧار دولا1.1

  .دولار



 

 

 

 

 

 ١١٨٥

  )٨(شكل 

  %)  ٢٠٢٣: ٢٠٢١(مؤشرات الدین الخارجي 

 

التقریر السنوي عن الأداء الاقتصادي في ). ٢٠٢٤. (البنك المركزي المصري: المصدر

 .https://www.cbe.org.eg/ar/publications/annualreport. مصر

 : الشكل السابقیتضح من

  في نھایة % ٤٢٫٤ نحو نسبة الدین الخارجي للناتج المحلى الاجماليبلغت

 . ٢٠٢٣نھایة یونیو% ٤٠٫٥، مقابل ٢٠٢٣سبتمبر 

  إلى لاجال الاستحقاق الاصلیة نسبة الدین الخارجي قصیر الأجل وفقابلغت 

% ١٧٫١مقابل(  ٢٠٢٣في سبتمبر% ١٨٫٤إجمالي رصید الدین الخارجي نحو 

الدولیة  من صافي الاحتیاطیات% ٨٦٫٦وبما نسبتھ ، )٢٠٢٣ھایة یونیون

 .%)٨٠٫٨مقابل(

  تѧѧة بلغѧѧتحقاق المتبقیѧѧال الاسѧѧا لاجѧѧل وفقѧѧصیر الأجѧѧارجي قѧѧدین الخѧѧسبة الѧѧى نѧѧإل 

مقابѧѧل  (٢٠٢٣فѧѧي نھایѧѧة سѧѧبتمبر % ٣١٫٣الѧѧدین الخѧѧارجي نحѧѧو  إجمѧѧالي رصѧѧید



 

 

 

 

 

 ١١٨٦

 في الاحتیاطیѧѧاتمѧѧن صѧѧا% ١٤٧٫٢وبمѧѧا نѧѧسبتھ ، )٢٠٢٣نھایѧѧة یونیѧѧو% ٣٠٫٠

   %).١٤٢٫٠مقابل (الدولیة 

  في % ٢٢٣٫٩ السلعیة والخدمیة نسبة رصید الدین الخارجي للصادراتسجلت

 )٢٠٢٣نھایة یونیو% ٢٢٢٫٠مقابل  (٢٠٢٣نھایة سبتمبر 

  )٩(شكل 

  %)  ٢٠٢٣: ٢٠٢١(مؤشرات خدمة الدین الخارجي 

 

وي عن الأداء الاقتصادي في التقریر السن). ٢٠٢٤. (البنك المركزي المصري: المصدر

 .https://www.cbe.org.eg/ar/publications/annualreport. مصر

 لتبلغ نحو أعباء خدمة الدین الخارجيیتلاحظ لنا من الشكل السابق أن ارتفعت 

 ٤٫٨مقابل  (٢٠٢٣/٢٠٢٤سبتمبر من السنة المالیة / ملیار دولار خلال الفترة یولیو ٨٫٢

، حیث بلغت الأقساط المسددة نحو ) الفترة من السنة المالیة السابقةملیار دولار خلال نفس

متضمنة الفوائد على الودائع ( ملیار دولار ٢٫٤ ملیار دولار والفوائد المدفوعة نحو ٥٫٨

 ملیار ٣٫٤، ویاتي ھذا الارتفاع في خدمة الدین والذي بلغ نحو )والسندات خلال الفترة

 ملیار دولار، والفوائد المدفوعة بنحو ٢٫٦لأقساط بنحو دولار نتیجة لزیادة المسدد من ا



 

 

 

 

 

 ١١٨٧

  نسبة خدمة الدین الخارجي للصادرات السلعیة والخدمیةملیار دولار، كما أن  ٠٫٨

خلال 34.3%مقابل ( ،2023 خلال السنة المنتھیة في سبتمبر 39.2%ارتفعت لتبلغ 

  ).2023السنة المنتھیة في یونیو

مویل الخارجي في الاقتصاد المصري یمكن مما سبق وبعد عرض لمصادر الت

 :لنا عرض عدد من الملاحظات

                وѧرة یولیѧلال الفتѧصر خѧي مѧر فѧبتمبر  / تراجع صافي الاستثمار الأجنبي المباشѧس

   ملیѧѧѧѧار دولار٢٫٣ ملیѧѧѧѧار دولار لتقتѧѧѧѧصر علѧѧѧѧى نحѧѧѧѧو ١٫٠ بنحѧѧѧو  ٢٠٢٣/٢٠٢٤

، وجѧاء  )الѧسابقة  ملیار دولار خلال نفس الفترة من الѧسنة المالیѧة        ٣٫٣مقابل نحو   ( 

 ملیѧار  ٢٫٠ذلك نتیجة لانخفاض كل من التدفقات الاستثماریة الواردة لمѧصر بنحѧو     

 . ملیار دولار١٫٠دولار، والتدفقات الاستثماریة المعاد تحویلھا الخارج بنحو 

    وѧѧارجي بنحѧѧѧراض الخѧѧѧافي الاقتѧѧѧع صѧѧو٥٦٤٫٠تراجѧѧѧرة یولیѧѧѧون دولار الفتѧѧѧملی  /

 ملیѧѧار دولار ٣٫٨مقابѧѧل (  ملیѧѧار دولار٣٫٢ لیѧѧسجل نحѧѧو ٢٠٢٤/ ٢٠٢٣سѧѧبتمبر 

 ). خلال نفس الفترة من السنة المالیة السابقة

                وѧصر بنحѧا مѧصلت علیھѧي حѧمیة التѧنح الرسѧون دولار  ٢١٫٣ارتفع صافي المѧملی 

 مقارنѧة بѧنفس الفتѧرة مѧن الѧسنة المالیѧة          ٢٠٢٤/ ٢٠٢٣سѧبتمبر   / خلال الفترة یولیو  

 ملیѧون دولار  ٥٩٫٤ة الѧواردة للѧداخل نحѧو    السابقة، حیث بلغ اجمالي المنح الرسمی  

 ملیѧون  84.6مقابѧل  )  ملیѧون دولار 3.3ملیѧون دولار، ونقدیѧة    ٥٦٫١منح عینیѧة  ( 

 ٧٣٫٨دولار مقابѧѧѧل  27.3دولار وبلغѧѧت المѧѧѧنح الرسѧѧѧمیة المحولѧѧѧة للخѧѧѧارج نحѧѧѧو  

 .ملیون دولار

     بتمبرѧѧة سѧѧي نھایѧѧارجي فѧѧدین الخѧѧید الѧѧغ رصѧѧو ٢٠٢٣بلѧѧار دولار ١٦٤٫٥ نحѧѧملی 

وقѧѧد جѧѧاء ذلѧѧك   ٢٠٢٣ ملیѧѧون دولار مقارنѧѧة بنھایѧѧة یونیѧѧو  ٢٠٦٫٠انخفѧѧاض بلѧѧغ ب



 

 

 

 

 

 ١١٨٨

صѧѧرف معظѧѧم العمѧѧلات المقتѧѧرض بھѧѧا أمѧѧام   الانخفѧѧاض محѧѧصلة التراجѧѧع أسѧѧعار

 ملیار دولار وزیادة صافي المѧستخدم مѧن الفѧروض والتѧسھیلات       ١٫١حو  بنالدولار

  .ملیار دولار ٠٫٩بنحو

الخѧارجي فѧي الاقتѧصاد المѧصري، وان     مما سبق یتضح لنا تعدد مصادر التمویل   

احتیاجѧѧات مѧѧصر مѧѧن التمویѧѧل الخѧѧارجي تنبѧѧع مѧѧن عجѧѧز الحѧѧساب الجѧѧاري، والتزامѧѧات         

الѧѧدیون، وضѧѧرورة تعزیѧѧز احتیاطیѧѧات النقѧѧد الأجنبѧѧي لѧѧدعم نظѧѧام سѧѧعر الѧѧصرف المѧѧرن        

وتغطیѧѧة تكѧѧالیف الاسѧѧتیراد، ووفقѧѧا لتقریѧѧر صѧѧندوق النقѧѧد الѧѧدولي، تواجѧѧھ مѧѧصر متطلبѧѧات   

رجیѧѧة كبیѧѧرة تقѧѧدر بعѧѧشرات الملیѧѧارات مѧѧن الѧѧدولارات خѧѧلال الѧѧسنوات القلیلѧѧة       تمویѧѧل خا

 :وتتمثل ھذه الاحتیاجات في. المقبلة

یحل موعد استحقاق جزء كبیر من الدین الخѧارجي لمѧصر   : متطلبات خدمة الدین   .١

على المدى القریب، مما یستلزم مѧوارد مالیѧة كبیѧرة للوفѧاء بھѧذه الالتزامѧات دون          

 .اطیات العملات الأجنبیة بشكل خطیراستنزاف احتی

یѧѧساھم العجѧѧز التجѧѧاري المѧѧستمر فѧѧي زیѧѧادة متطلبѧѧات  : اخѧѧتلال التѧѧوازن التجѧѧاري .٢

 .التمویل الخارجي، حیث تتجاوز قیمة الواردات باستمرار قیمة الصادرات

فѧѧي فتѧѧرات عѧѧدم الیقѧѧین الاقتѧѧصادي، یمكѧѧن أن   : مخѧѧاطر ھѧѧروب رؤوس الأمѧѧوال .٣

مѧѧوال، ممѧѧا یزیѧѧد مѧѧن تفѧѧاقم الحاجѧѧة إلѧѧى تمویѧѧل    تزیѧѧد مخѧѧاطر ھѧѧروب رؤوس الأ 

 .خارجي قوي لتحقیق استقرار الاقتصاد

نصل الي الاقتصاد المصري یعتمد علѧى مجموعѧة متنوعѧة مѧن مѧصادر التمویѧل           

، (FDI) تشمل ھذه المصادر الاسѧتثمار الأجنبѧي المباشѧر   . الخارجي لدعم نموه واستقراره

نبیѧة للاسѧتثمار فѧي مѧشروعات جدیѧدة أو توسѧیع       الذي یأتي من الشركات والمؤسسات الأج  

القائم منھا، والتمѧویلات مѧن المؤسѧسات المالیѧة الدولیѧة مثѧل صѧندوق النقѧد الѧدولي والبنѧك                



 

 

 

 

 

 ١١٨٩

بالإضѧѧافة إلѧѧى ذلѧѧك، یѧѧشمل التمویѧѧل الخѧѧارجي      . الѧѧدولي التѧѧي تقѧѧدم قروضѧѧًا ودعمѧѧًا فنیѧѧًا     

لمنح، وتحѧویلات المѧصریین   القروض الثنائیة من الدول الصدیقة، والمساعدات التنمویة وا    

كما یعتمѧد الاقتѧصاد المѧصري    . العاملین بالخارج، التي تعد مصدرًا ھامًا للعملات الأجنبیة    

على إصدار السندات الدولیة في الأسواق المالیة العالمیة لتمویل العجز في الموازنة ودعѧم       

  .الاحتیاطي النقدي

 

  المطلب الثاني
   الاقتصاد المصريمنافع وأعباء التمويل الخارجي في

  

  .تمھید

یوفر التمویل الخارجي الموارد اللازمة لتمویل المشاریع الكبرى وتطویر البنیة 

التحتیة، مما یعزز النمو الاقتصادي، یخلق فرص عمل جدیدة، ویساھم في تحسین 

على الجانب الآخر، یترافق ھذا التمویل مع زیادة في عبء الدیون . الخدمات العامة

 مما قد یؤدي إلى ضغوط مالیة على المدى الطویل، ویضع الاقتصاد تحت الخارجیة،

بالإضافة إلى ذلك، یمكن أن یؤثر سلبًا على سعر الصرف ویزید . تأثیر التقلبات الخارجیة

لذا، یتطلب . من معدلات التضخم، خاصة إذا لم یتم إدارة التدفقات النقدیة بشكل فعال

بین تحقیق الاستفادة القصوى منھ، مع تجنب المخاطر التي التمویل الخارجي توازنًا دقیقًا 

 نعرض فیما یلي لمنافع التمویل .قد تنجم عن الاعتماد المفرط على ھذه المصادر

الخارجي في الاقتصاد المصري ثم نبین أعباء وتحدیات التمویل الخارجي علي الاقتصاد 

  .المصري



 

 

 

 

 

 ١١٩٠

  ريمنافع التمویل الخارجي في الاقتصاد المص: أولا

نفѧѧذت مѧѧصر العدیѧѧد مѧѧن التѧѧدابیر الإسѧѧتراتیجیة مѧѧن أجѧѧل إدارة احتیاجاتھѧѧا مѧѧن          

 :التمویل الخارجي بشكل فعال من خلال

تسعى مصر جاھدة إلى تنویع مصادر تمویلھѧا الخارجیѧة      : تنویع مصادر التمویل   .١

مѧѧن خѧѧلال وسѧѧائل مختلفѧѧة، بمѧѧا فѧѧي ذلѧѧك الѧѧسندات الدولیѧѧة، والقѧѧروض الثنائیѧѧة،       

 .ة من المؤسسات المتعددة الأطرافوالمنح المالی

تتواصل الجھود الرامیة إلѧى تعزیѧز القѧدرة التنافѧسیة       : التجاریة تحسین الموازین  .٢

. للصادرات وزیѧادة حجѧم الѧصادرات، وھѧو أمѧر حیѧوي لخفѧض العجѧز التجѧاري          

ویѧѧشمل ذلѧѧك الѧѧدعم الحكѧѧومي للقطاعѧѧات التѧѧي تتمتѧѧع بإمكانѧѧات تѧѧصدیریة عالیѧѧة      

 .دمات اللوجستیة وتیسیر التجارةوتحسینات في مجال الخ

ركز البنѧك المركѧزي المѧصري علѧى تحѧسین إدارة احتیاطیاتѧھ             : إدارة الاحتیاطي  .٣

من العملات الأجنبیة لضمان قدرتھ على تغطیѧة الالتزامѧات الخارجیѧة المѧستقبلیة       

 .ودعم العملة في أوقات ضغوط السوق

   ѧѧوفر للحكومѧن أن یѧѧارجي یمكѧѧل الخѧبق أن التمویѧѧا سѧѧد ممѧسیولة نجѧѧصریة الѧѧة الم

اللازمѧة لتمویѧل مѧشاریع التنمیѧة الاقتѧصادیة والبنیѧة التحتیѧة، ممѧا یعѧزز النمѧو الاقتѧصادي            

وخلѧѧق فѧѧرص عمѧѧل جدیѧѧدة، كمѧѧا أنѧѧھ یتѧѧیح لمѧѧصر الوصѧѧول إلѧѧى التكنولوجیѧѧا والمعرفѧѧة          

بالإضѧѧافة إلѧѧى ذلѧѧك، یمكѧѧن   . العالمیѧѧة، ویѧѧساعد فѧѧي تقلیѧѧل الѧѧضغط علѧѧى المѧѧوارد المحلیѧѧة    

لخѧارجي تحѧسین میѧزان المѧدفوعات وتعزیѧѧز اسѧتقرار العملѧة المحلیѧة مѧن خѧѧلال         للتمویѧل ا 

الجوانѧѧب الإیجابیѧѧة للتمویѧѧل الخѧѧارجي    ھѧѧذا ونعѧѧرض لاھѧѧم  .تѧѧدفقات رأس المѧѧال الأجنبѧѧي 

  :للاقتصاد المصري فیما یلي



 

 

 

 

 

 ١١٩١

؛ یمѧѧѧنح التمویѧѧѧل الخѧѧѧارجي تمویѧѧѧل المѧѧѧشاریع الكبѧѧѧرى وتطѧѧѧویر البنیѧѧѧة التحتیѧѧѧة  .١
 علѧى تنفیѧذ مѧشاریع كبیѧرة فѧي البنیѧة التحتیѧة مثѧل بنѧاء              الحكومة المصریة القѧدرة   

الطѧѧرق، الѧѧسدود، محطѧѧات الكھربѧѧاء، والمѧѧشاریع الѧѧصناعیة، ھѧѧذه الاسѧѧتثمارات    
تعتبر ضروریة لتحقیق النمو الاقتصادي وتحѧسین الخѧدمات المقدمѧة للمѧواطنین،         

مѧن  فمثل ھذه المشاریع تزید من فرص العمل، وتدعم التنمیة المستدامة، وتحѧسن      
 .)١(كفاءة الاقتصاد من خلال تحسین النقل والطاقة والبنیة التحتیة الأساسیة

یѧساعد التمویѧل الخѧارجي الحكومѧة     ؛  تحفیز النمو الاقتصادي فѧي الأجѧل القѧصیر         .٢
على زیادة الإنفѧاق العѧام فѧي الاقتѧصاد، ممѧا یѧؤدي إلѧى تحفیѧز النمѧو الاقتѧصادي                   

وجѧѧھ نحѧѧو قطاعѧѧات حیویѧѧة مثѧѧل    علѧѧى المѧѧدى القѧѧصیر، یمكѧѧن لھѧѧذا الإنفѧѧاق أن ی   
الصحة والتعلیم والإسكان، ممѧا یعѧزز الطلѧب المحلѧي ویѧسھم فѧي تقلیѧل معѧدلات             

 )٢(.البطالة وزیادة الدخل الفردي
یمكѧѧن توجیѧѧھ التمویѧѧل الخѧѧارجي لѧѧدعم     ؛ دعѧѧم القطاعѧѧات الاقتѧѧصادیة المتنوعѧѧة    .٣

عѧزز مѧن   قطاعات معینة مثل الزراعة، الطاقѧة المتجѧددة، والѧسیاحة، ھѧذا الѧدعم ی             
نمو ھذه القطاعات، مما یѧساھم فѧي تنویѧع الاقتѧصاد وزیѧادة قدرتѧھ علѧى مواجھѧة             

على سبیل المثѧال، الاسѧتثمار فѧي الطاقѧة المتجѧددة یمكѧن أن          . التقلبات الاقتصادیة 
یقلѧѧѧل مѧѧѧن الاعتمѧѧѧاد علѧѧѧى الوقѧѧѧود الأحفѧѧѧوري ویعѧѧѧزز مѧѧѧن اسѧѧѧتدامة المѧѧѧѧوارد          

 .)٣(الطبیعیة

                                                             
(1) Nassar, K. (2020). The Impact of External Debt on Economic Growth in 

Egypt. Journal of Policy Modeling, 42(6), p.1298. 
(2) Farid, M., & Kamal, S. (2021). Short-term Effects of External Borrowing on 

Economic Growth in Egypt. Emerging Markets Finance and Trade, 57(3), 
P.879. 

(3) Amin, M. E. (2022). Sectoral Impact of External Debt on Economic Growth 
in Egypt. Journal of Economics and Business, 74, P.108. 



 

 

 

 

 

 ١١٩٢

رتبط التمویل الخارجي من المؤسѧسات الدولیѧة      ی؛  تشجیع الإصلاحات الاقتصادیة   .٤

مثѧѧѧل صѧѧѧندوق النقѧѧѧد الѧѧѧدولي والبنѧѧѧك الѧѧѧدولي بѧѧѧشروط تتطلѧѧѧب تنفیѧѧѧذ إصѧѧѧلاحات  

اقتѧѧصادیة، ھѧѧذه الإصѧѧلاحات یمكѧѧن أن تѧѧؤدي إلѧѧى تحѧѧسین إدارة المالیѧѧة العامѧѧة،     

تعزیز الشفافیة، وتحقیق استدامة مالیѧة أكبѧر، تѧشمل الإصѧلاحات أیѧضا تخفѧیض            

 .)١(تحسین نظم الضرائب، وزیادة الكفاءة في الإنفاق الحكوميالعجز المالي، 

  أعباء التمویل الخارجي في الاقتصاد المصري: ثانیا

بناء علي ما تقدم من ملاحظѧات حѧول أھمیѧة التمویѧل وتوجھاتѧھ بѧصفة عامѧة فѧي          

تحقیѧѧق الكفѧѧاءة الاقتѧѧصادیة والاجتماعیѧѧة سѧѧواء كѧѧان تمѧѧویلا مѧѧن مѧѧصادر وطنیѧѧة أم مѧѧن          

وربما یكѧون مناسѧبا أن نѧسترعى الانتبѧاه أولا إلѧى عѧدد مѧن الملاحظѧات             . بیةمصادر أجن 

الھامѧة التѧى قѧد تѧساعد فѧي تحدیѧد مѧѧا یجѧب أن تكѧون علیѧھ العلاقѧة بѧین التمویѧل الѧѧذاتي             

 : )٢(والتمویل الخارجي بصفة عامة

التمویѧѧل الѧѧذاتى للأنѧѧشطة الاقتѧѧصادیة سѧѧواء علѧѧى المѧѧستوى الكلѧѧى أو الجزئѧѧي، لا   .١

تراخѧѧي فѧѧي الاعتمѧѧاد علیѧѧھ بѧѧدعوى أن التمویѧѧل الخѧѧارجى یعѧѧد بѧѧدیلا لѧѧھ،    یتعѧѧین ال

خاصة وأن أھمیتھ النسبیة آخذة في التزاید ومѧصادره تѧزداد انتѧشارا ومتاحѧة إلѧى       

لمѧѧن یریѧѧѧد مѧѧѧن الѧѧѧدول  )  رغѧѧѧم مѧѧѧشروطیاتھا فѧѧى كثیѧѧѧر مѧѧѧن الأحѧѧѧوال (حѧѧد كبیѧѧѧر 

فѧѧي النھایѧѧة  فالتمویѧѧل الخѧѧارجى لѧѧھ تكالیفѧѧھ التѧѧى تمثѧѧل     . والمѧѧشروعات والأفѧѧراد 

اقتطاعا من عائد الجھد الإنتѧاجى للمتمѧول بѧھ، ولا یعنѧى ذلѧك العѧزوف عنѧھ كلیѧة            

بقدر ما یعنى أن من یلجأ إلیھ یجب أن یѧدرس بعنایѧة تكالیفѧھ المالیѧة والاقتѧصادیة          

                                                             
(1) Mohieldin, M., & Wright, P. (2000). The External Financing of Egypt's 

Economic Reform. World Development, 28(5), P. 874. 
  .١١خارجي في مصر، مرجع سابق، صفادیة عبد السلام واخرون، منافع وأعباء التمویل ال )٢(



 

 

 

 

 

 ١١٩٣

والاجتماعیة والسیاسیة على امتداد فترة استخدام ھذا التمویل، ویحѧرص علѧى أن       

یمكѧن وأن یكѧون الاعتمѧاد علیѧھ لأقѧصر فتѧرة ممكنѧة،        تكون ھذه التكالیف أقѧل مѧا       

وممѧѧا لا شѧѧك فیѧѧھ أن ذلѧѧك یقتѧѧضى أن یكѧѧون اللجѧѧوء لھѧѧذا التمویѧѧل مرتبطѧѧا بѧѧصفة   

أساسیة بتنمیة القدرة الإنتاجیѧة وزیѧادة الѧدخل المولѧد بقѧدر یفѧوق متطلبѧات الوفѧاء               

 .بأعباء خدمة واستھلاك ھذا النوع من التمویل

الاسѧѧتغناء عنѧھ لأسѧѧباب متعѧددة أھمھѧѧا أن حѧدا أدنѧѧى مѧѧن    التمویѧل الѧѧذاتى لا یمكѧن    .٢

لإمكѧѧان حѧѧصول المѧѧستثمر فѧѧى مѧѧشروع مѧѧا  ) كѧѧضمان(التمویѧѧل الѧѧذاتي لا بѧѧد منѧѧھ 

على تمویل خارجي خاصة من البنوك التي تعد الفاعل الأساسى ضمن مؤسسات      

 .الوساطة المالیة

قتѧصاد الكلѧي،   كذلك فإن الاستثمارات الوطنیة، وھى تمویل ذاتى على مستوى الا       .٣

تعد عاملا رئیسیا في تشجیع تدفق التمویل الأجنبى سѧواء فѧى صѧورة اسѧتثمارات      

مباشѧѧѧرة أو غیѧѧѧر مباشѧѧѧرة، فغالبѧѧѧا مѧѧѧا تتولѧѧѧد انطباعѧѧѧات وتوقعѧѧѧات سѧѧѧلبیة لѧѧѧدى        

المѧѧѧستثمرین الأجانѧѧѧب عѧѧѧن البیئѧѧѧة الاسѧѧѧتثماریة فѧѧѧي الѧѧѧدول التѧѧѧي تѧѧѧنخفض فیھѧѧѧا    

ه الانطباعات والتوقعѧات الѧسلبیة   الاستثمارات الوطنیة لسبب أو لآخر، وتكون ھذ     

) أو مؤسѧѧسات/ لأفѧѧراد و(أشѧѧد كلمѧѧا كانѧѧت ھنѧѧاك قѧѧدرات اسѧѧتثماریة وطنیѧѧة كبیѧѧرة 

ولكنھѧѧا لا تتѧѧرجم إلѧѧى اسѧѧتثمارات فعلیѧѧѧة لعѧѧزوف أصѧѧحابھا عѧѧن ذلѧѧك لأسѧѧѧباب         

 . واضحة أو خافیة

التمویѧѧѧل بѧѧѧصفة عامѧѧѧة سѧѧѧواء علѧѧѧى مѧѧѧستوى الاقتѧѧѧصاد الكلѧѧѧى أو علѧѧѧى مѧѧѧستوى     .٤

 ویتضاعف كلمѧا كѧان ھنѧاك اسѧتقرار سیاسѧی و اجتمѧاعي فѧي            المشروعات، ینمو 

إطѧѧار نظѧѧام سیاسѧѧی دیمѧѧوقراطي ولѧѧوائح وقواعѧѧد وإجѧѧراءات تنفیذیѧѧة واضѧѧحة         
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وشفافة تقوم علѧى تطبیقھѧا سѧلطات ملتزمѧة تمامѧا بالدسѧتور ومختلѧف التѧشریعات            

 . والقوانین التي تستظل بمبادئھ

رة احتیاجاتھا من التمویѧل  على الرغم من أن مصر قطعت خطوات كبیرة في إدا    

 : الخارجي، إلا أنھ لا تزال ھناك العدید من التحدیات والمخاطر منھا

یمكن أن تؤثر التقلبات فѧي الأسѧواق العالمیѧة علѧى     : الظروف الاقتصادیة العالمیة  .١

یمكѧѧن للتغیѧѧرات فѧѧي أسѧѧعار الفائѧѧدة   . قѧѧدرة مѧѧصر علѧѧى تѧѧأمین التمویѧѧل الخѧѧارجي  

مرین، والأحѧداث الجیوسیاسѧیة أن تѧؤثر جمیعھѧا علѧى      العالمیة، ومعنویات المѧستث   

 .الظروف بشكل كبیر

الإفراط في الاعتماد على الدین الخارجي یعرض    : الاعتماد على الدین الخارجي    .٢

الاقتѧѧصاد لمخѧѧاطر مرتبطѧѧة بعѧѧدم تطѧѧابق العمѧѧلات والتغیѧѧرات فѧѧي تكѧѧالیف خدمѧѧة  

 .الدین بسبب تقلبات أسعار الصرف

القѧѧدرة علѧѧى تحمѧѧل الѧѧدیون الخارجیѧѧة علѧѧى المѧѧدى       تعتبѧѧر : مخѧѧاوف الاسѧѧتدامة  .٣

ویѧѧشدد صѧندوق النقѧѧد الѧѧدولي علѧى حاجѧѧة مѧصر إلѧѧى تنفیѧѧذ    . الطویѧل مѧѧصدر قلѧق  

الإصѧلاحات التѧѧي لا تعѧالج احتیاجѧѧات التمویѧѧل الفوریѧة فحѧѧسب، بѧل تعѧѧزز أیѧѧضًا     

 .النمو الاقتصادي وتزید إیرادات النقد الأجنبي

ومة المصریة قد یѧؤدي إلѧى زیѧادة عѧبء     مما سبق نجد أن التمویل الخارجي للحك    

الدین العѧام، ممѧا یѧضع ضѧغوطًا علѧى الاقتѧصاد الѧوطني ویѧؤثر سѧلبًا علѧى قѧدرة الحكومѧة                  

على تمویل الخدمات الأساسѧیة، قѧد یتطلѧب ھѧذا التمویѧل تنفیѧذ سیاسѧات تقѧشفیة تѧؤثر علѧى               

قتصادیة للجھѧات  مستوى المعیشة للسكان، بالإضافة إلى ذلك، یمكن أن یزید من التبعیة الا      

المانحѧѧة أو المقرضѧѧة، ممѧѧا قѧѧد یحѧѧد مѧѧن اسѧѧتقلالیة صѧѧنع القѧѧرار الѧѧوطني، الاعتمѧѧاد علѧѧى       

التمویل الخارجي أیضاً یعرض البلاد لمخاطر تقلبات أسعار الفائدة وأسعار الصرف، ممѧا       
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 نعѧرض فیمѧا یلѧي لѧبعض الاثѧار      .قد یؤدي إلى عدم استقرار اقتصادي على المѧدى الطویѧل     

 :لتمویل الخارجي علي الاقتصاد المصريالسلبیة ل

یؤدي الاعتماد الكبیر على زیادة عبء الدیون وتأثیرھا على الاستدامة المالیة؛          .١

ھѧذه  . التمویل الخارجي إلى زیادة عبء الدیون الخارجیة على الحكومة المصریة  

الدیون تتطلب سداد فوائد مرتفعة في بعض الأحیان، مما یزیѧد مѧن الѧضغط علѧى             

، یѧؤدي ھѧذا إلѧى تخѧصیص جѧزء كبیѧر مѧن الإیѧرادات الحكومیѧة          )١(ة العامѧة  المالی

 .لسداد الدیون بدلاً من الاستثمار في الخدمات الأساسیة والبنیة التحتیة

الاعتمѧاد المفѧرط علѧى التمویѧل     ؛ مخاطر الاعتماد المفرط على التمویل الخѧارجي   .٢

لبѧات أسѧعار   الخارجي قد یعرض الاقتѧصاد المѧصري لѧصدمات خارجیѧة، مثѧل تق        

الفائدة العالمیة أو تغییѧرات فѧي شѧروط الإقѧراض، ھѧذا الاعتمѧاد یجعѧل الاقتѧصاد               

عرضة للأزمات الاقتصادیة، خاصة في حالة حدوث تقلبات كبیѧرة فѧي الأسѧواق            

 .)٢(المالیة العالمیة أو تدھور العلاقات مع الدول المانحة

یѧر لѧرؤوس الأمѧوال    قѧد یѧؤدي التѧدفق الكب     ؛  التأثیر على سѧعر الѧصرف والتѧضخم        .٣

. الأجنبیة إلى تقلبات في سعر الصرف، مما قد یؤثر سѧلبًا علѧى الاقتѧصاد المحلѧي     

علѧѧى سѧѧبیل المثѧѧال، زیѧѧادة التمویѧѧل الخѧѧارجي یمكѧѧن أن تѧѧؤدي إلѧѧى ارتفѧѧاع قیمѧѧة      

بالإضافة إلѧى ذلѧك،   . )٣(العملة المحلیة، مما یقلل من تنافسیة الصادرات المصریة      

                                                             
(1) Ali, S. (2019). External Debt and Economic Growth in Egypt: An Empirical 

Investigation. Journal of International Development, 31(5), P.472. 
(2) Badreldin, A., & Kalhoefer, C. (2009). The Impact of External Debt on 

Economic Performance in Egypt. African Development Review, 21(2), 
P.198. 

(3) Kandil, M. (2011). The Impact of Capital Inflows on Domestic Inflation and 
Exchange Rate in Egypt. Review of Development Economics, 15(1), P64. 



 

 

 

 

 

 ١١٩٦

ال الخارجیة إلى زیادة التضخم إذا لم یكن ھنѧاك ضѧبط   یمكن أن یؤدي تدفق الأمو   

 .فعال للسیاسات النقدیة

التمویѧѧل الخѧѧارجي غالبѧѧًا مѧѧا یѧѧرتبط    ؛ التѧѧأثیر الѧѧسلبي علѧѧى العدالѧѧة الاجتماعیѧѧة    .٤

بشروط تقشفیة تتطلب مѧن الحكومѧة تخفѧیض الإنفѧاق العѧام، خاصѧة فѧي مجѧالات           

اسات قѧد تѧѧؤدي إلѧѧى زیѧѧادة  ھѧѧذه الѧѧسی. الخѧدمات الاجتماعیѧѧة مثѧѧل التعلѧیم والѧѧصحة  

الفقѧѧر واللامѧѧساواة فѧѧي الѧѧدخل، ممѧѧا یѧѧؤثر سѧѧلبًا علѧѧى الفئѧѧات الأكثѧѧر ضѧѧعفًا فѧѧي         

 .)١(المجتمع

أخیرا وبعد بیان منافع و أعبѧاء التمویѧل الخѧارجي علѧي الاقتѧصاد المѧصري نجѧد                

أنѧѧھ یجѧѧب علѧѧى الحكومѧѧة المѧѧصریة أن تأخѧѧذ بعѧѧین الاعتبѧѧار ھѧѧذه الجوانѧѧب المختلفѧѧة عنѧѧد       

 مѧن الѧضروري تحقیѧق التѧوازن      حیѧث أنѧھ   ر في الحѧصول علѧى التمویѧل الخѧارجي،    التفكی

بѧѧین الاسѧѧتفادة مѧѧن التمویѧѧل لѧѧدعم النمѧѧو الاقتѧѧصادي وتحѧѧسین البنیѧѧة التحتیѧѧة، وبѧѧین تقلیѧѧل       

المخاطر المرتبطѧة بالѧدیون الخارجیѧة والتѧأثیرات الѧسلبیة علѧى العدالѧة الاجتماعیѧة وسѧعر            

 .الصرف

  الخلاصة

ل الخѧارجي عѧاملاً حیویѧاً فѧي دعѧم الاقتѧصاد المѧصري، حیѧث یѧسھم             یُعتبر التموی 

في تحقیق التنمیة الاقتصادیة وتعزیز البنیة التحتیة، وھѧو ماتوصѧلنا الیѧھ مѧن خѧلال صѧحة           

حیѧث  " تعزز مصادر التمویل الخѧارجي كفѧاءة أداء الاقتѧصاد المѧصري         " الفرض الثالث   

ع الكبیѧرة مثѧل مѧشروعات الطاقѧة والنقѧل      یتیح ھѧذا التمویѧل للدولѧة فرصѧة لتمویѧل المѧشاری          

كمѧѧا یعѧѧزز . والѧѧصناعة، والتѧѧي قѧѧد یكѧѧون مѧѧن الѧѧصعب تمویلھѧѧا مѧѧن المѧѧوارد المحلیѧѧة فقѧѧط    

                                                             
(1) El-Ghonemy, M. R. (2016). External Debt, Income Inequality, and Social 

Welfare: The Case of Egypt. The Developing Economies, 54(4), P335. 



 

 

 

 

 

 ١١٩٧

التمویѧѧل الخѧѧارجي الاسѧѧتقرار المѧѧالي مѧѧن خѧѧلال تѧѧوفیر النقѧѧد الأجنبѧѧي الѧѧضروري لѧѧدعم         

  . الاحتیاطي النقدي وتخفیف الضغوط على العملة المحلیة

الافѧѧراط فѧѧي  " فѧѧرض الرابѧѧع مѧѧن فѧѧروض الدراسѧѧة أن   ومѧѧع ذلѧѧك، تأكѧѧد صѧѧحة ال 

الاعتماد علي التمویل الخارجي من شأنھ جعل الاقتصاد المصري أكثѧر عرضѧة للازمѧات        

والѧѧذي أثبѧѧت أنѧѧھ بѧѧالرغم مѧѧن منѧѧافع التمویѧѧل الخѧѧارجي الا أنѧѧھ یجѧѧب إدارة      " الاقتѧѧصادیة 

علѧѧى الاقتѧѧصاد   التمویѧѧل الخѧѧارجي بحѧѧذر لѧѧضمان عѧѧدم تѧѧراكم الѧѧدیون وتأثیرھѧѧا الѧѧسلبي         

  .المصري على المدى الطویل
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  الخاتمة
  

توصلنا من خلال دراسة المبحث الاول مѧن الدراسѧة أن للتمویѧل دورًا حیویѧًا فѧي         

تمویل المشاریع الكبرى، تحѧسین البنیѧة التحتیѧة، وتعزیѧز القѧدرة الإنتاجیѧة، كمѧا یѧسھم فѧي                  

ات وزیѧادة الاحتیاطیѧات مѧن    تحقیق استقرار الاقتصاد الكلي من خلال دعم میزان المدفوع        

النقد الأجنبي، بفضل التمویل، تستطیع مصر تنفیذ مشاریع تنمویة تساھم في رفѧع مѧستوى         

المعیشة، خلق فرص عمل جدیدة، وتحسین بیئة الأعمال، مما ینعكس إیجابًا علѧى معѧدلات    

لѧѧѧة  فالتمویѧѧѧل یѧѧѧرتبط بالنظѧѧѧام الاقتѧѧѧصادي للѧѧѧدول، وكѧѧѧذلك بمالیѧѧѧة الدو  النمѧѧѧو الاقتѧѧѧصادي،

ونظامھا المالي، لذلك تناولنا ومن خلال المطلѧب الأول مѧن المبحѧث الأول مفھѧوم التمویѧل         

یѧسھم التمویѧل فѧي تحقیѧق الكفѧاءة      " وأھمیتھ وأشكالھ وتوصلنا الي صحة الفرض الأول         

یعѧزز التمویѧل الكفѧاءة الاقتѧصادیة         حیѧث "  الاقتصادیة والاجتماعیة في الاقتصاد القومي    

موارد المالیة إلى الفرص الأكثѧر ربحیѧة، ممѧا یѧسھم فѧي تحѧسین توزیѧع          من خلال توجیھ ال   

  .يالموارد على مستوى الاقتصاد الكل

 تѧѧشیر التѧѧدفقات المالیѧѧة الدولیѧѧة إلѧѧى حركѧѧة الأمѧѧوال عبѧѧر الحѧѧدود بѧѧین الѧѧدول مѧѧن  

فѧѧي خѧѧلال الاسѧѧتثمارات الأجنبیѧѧة، القѧѧروض، المѧѧساعدات المالیѧѧة، والتحѧѧویلات النقدیѧѧة،       

رضنا لمصادر التمویل الخارجیѧة وأھمیتھѧا النѧسبیى فѧي الاقتѧصاد المѧصري           مطلب ثان تع  

 تتعѧѧѧدد مѧѧѧصادر التمویѧѧѧل الخѧѧѧارجي فѧѧѧي الاقتѧѧѧصاد   "حیѧѧѧث تأكѧѧѧد صѧѧѧحة الفѧѧѧرض الثѧѧѧاني  

 .حیث  تساھم تلك المصادر في تشكیل الاستراتیجیة الاقتصادیة لمصر" المصري

ویѧل الخѧارجي یُعتبѧر    توصلنا من خلال دراسة المبحث الثاني من الدراسة أن التم        

عѧѧاملاً حیویѧѧاً فѧѧي دعѧѧم الاقتѧѧصاد المѧѧصري، حیѧѧث یѧѧسھم فѧѧي تحقیѧѧق التنمیѧѧة الاقتѧѧصادیة        

تعѧزز مѧصادر   " وتعزیز البنیة التحتیة، وھو ماتوصلنا الیھ من خلال صحة الفرض الثالث    
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حیث یتѧیح ھѧذا التمویѧل للدولѧة فرصѧة      " التمویل الخارجي كفاءة أداء الاقتصاد المصري       

ل المѧشاریع الكبیѧرة مثѧل مѧشروعات الطاقѧة والنقѧل والѧصناعة، والتѧي قѧد یكѧون مѧن                  لتموی

كمѧا یعѧزز التمویѧل الخѧارجي الاسѧتقرار المѧالي        . الصعب تمویلھا من الموارد المحلیة فقѧط      

من خلال توفیر النقد الأجنبي الضروري لدعم الاحتیاطي النقѧدي وتخفیѧف الѧضغوط علѧى       

  . العملة المحلیة

الافѧѧراط فѧѧي " كѧѧد صѧѧحة الفѧѧرض الرابѧѧع مѧѧن فѧѧروض الدراسѧѧة بѧѧأن  ومѧѧع ذلѧѧك، تأ

الاعتماد علي التمویل الخارجي من شأنھ جعل الاقتصاد المصري أكثѧر عرضѧة للازمѧات        

والѧѧذي أثبѧѧت أنѧѧھ بѧѧالرغم مѧѧن منѧѧافع التمویѧѧل الخѧѧارجي الا أنѧѧھ  یجѧѧب إدارة    " الاقتѧѧصادیة 

رھѧا الѧسلبي علѧى الاقتѧصاد علѧى      التمویل الخارجي بحذر لѧضمان عѧدم تѧراكم الѧدیون وتأثی     

  .المدى الطویل

البحث بتحلیلھ ومناقشتھ للفروض التي أثارتھا مشكلتھ سعیا لتحقیق أھدافھ قد  

 : أھمھا ما یليالنتائجأثبت مجموعة من 

                 رصѧى الفѧة إلѧوارد المالیѧھ المѧلال توجیѧن خѧصادیة مѧاءة الاقتѧیعزز التمویل الكف

وزیѧѧع المѧѧوارد علѧѧى مѧѧستوى الاقتѧѧصاد   الأكثѧѧر ربحیѧѧة، ممѧѧا یѧѧسھم فѧѧي تحѧѧسین ت   

  .يالكل

       لѧѧك لأن التمویѧѧشطة وذلѧѧذاتى للأنѧѧل الѧѧدیلاً للتمویѧѧد بѧѧارجى لا یعѧѧل الخѧѧالتموی 

الخѧѧارجى لѧѧھ تكالیفѧѧھ وأعبائѧѧھ ، لѧѧذلك یتعѧѧین أن یѧѧرتبط بتنمیѧѧة القѧѧدرة الإنتاجیѧѧة         

كѧذلك تبѧین    النوع من التمویل، ھذا خدمة واستھلاك وزیادة الدخل بما یفوق أعباء

للاقتѧѧصاد المѧصرى لѧم تѧѧسھم    أن الاسѧتثمارات الأجنبیѧة فѧي القطاعѧѧات الإنتاجیѧة    

بѧѧѧصورة جدیѧѧѧة فѧѧѧي نقѧѧѧل التكنولوجیѧѧѧا وأنѧѧѧھ فѧѧѧى ظѧѧѧل الوضѧѧѧع الحѧѧѧالي للاقتѧѧѧصاد  
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المصرى تѧشیر حѧسابات المكѧسب والخѧسارة بѧأن اسѧتبدال الѧدین الخѧارجى محѧل            

 .الدین المحلى یعد خیاراً غیر كفء من الناحیة المالیة 

 ل      التموѧѧة لتمویѧѧسیولة اللازمѧѧصریة الѧѧة المѧѧوفر للحكومѧѧن أن یѧѧارجي یمكѧѧل الخѧѧی

مѧشاریع التنمیѧѧة الاقتѧصادیة والبنیѧѧة التحتیѧѧة، ممѧا یعѧѧزز النمѧو الاقتѧѧصادي وخلѧѧق     

فѧѧرص عمѧѧل جدیѧѧدة، كمѧѧا أنѧѧھ یتѧѧیح لمѧѧصر الوصѧѧول إلѧѧى التكنولوجیѧѧا والمعرفѧѧة     

لإضѧѧافة إلѧى ذلѧѧك،  با. العالمیѧة، ویѧساعد فѧѧي تقلیѧل الѧѧضغط علѧى المѧѧوارد المحلیѧة     

یمكѧѧن للتمویѧѧل الخѧѧارجي تحѧѧسین میѧѧزان المѧѧدفوعات وتعزیѧѧز اسѧѧتقرار العملѧѧѧة         

 المحلیة من خلال تدفقات رأس المال الأجنبي

    اѧѧام، ممѧѧدین العѧѧبء الѧѧادة عѧѧى زیѧѧؤدي إلѧѧصریة یѧѧة المѧѧارجي للحكومѧѧل الخѧѧالتموی

ویѧل  یضع ضغوطًا على الاقتصاد الوطني ویؤثر سلبًا على قدرة الحكومة على تم   

الخدمات الأساسیة، یتطلب ھذا التمویل تنفیذ سیاسات تقѧشفیة تѧؤثر علѧى مѧستوى         

بالإضافة إلى ذلك، یزید من التبعیة الاقتصادیة للجھѧات المانحѧة       . المعیشة للسكان 

أو المقرضѧѧة، ممѧѧا قѧѧد یحѧѧد مѧѧن اسѧѧتقلالیة صѧѧنع القѧѧرار الѧѧوطني، الاعتمѧѧاد علѧѧى     

  ѧѧبلاد لمخѧѧرض الѧѧضاً یعѧѧارجي أیѧѧل الخѧѧعار  التمویѧѧدة وأسѧѧعار الفائѧѧات أسѧѧاطر تقلب

 .الصرف، مما یؤدي إلى عدم استقرار اقتصادي على المدى الطویل

توصѧل الیѧѧھ مѧن أن التمویѧل الخѧѧارجي    أمѧام ھѧذه الحقѧѧائق التѧي أثبتھѧا البحѧѧث ومѧا      

مѧن جھѧة، یѧوفر التمویѧل الخѧارجي مѧصادر ضѧروریة        . یحمل منافع وأعباء على الاقتصاد    

مویة والبنیة التحتیة، ویѧسھم فѧي تعزیѧز النمѧو الاقتѧصادي، وزیѧادة       لتمویل المشروعات التن 

الإنتاجیة، ودعم میزان المدفوعات، خاصة في الاقتѧصادات النامیѧة التѧي تعѧاني مѧن نقѧص          

من جھة أخѧرى، یترتѧب   . في رأس المال، كما یمكن أن یسھم في نقل التكنولوجیا والمعرفة  

دیون الخارجیة، والتبعیة الاقتѧصادیة، وتعѧریض   على التمویل الخارجي أعباء مثل زیادة ال      

الاقتѧѧصاد لتقلبѧѧات الأسѧѧواق العالمیѧѧة وأسѧѧعار الفائѧѧدة، ممѧѧا قѧѧد یѧѧؤثر سѧѧلبًا علѧѧى الاسѧѧتقرار      
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 التوصѧیات نѧستعرض مجموعѧة مѧن    . .المالي إذا لم یѧتم إدارة ھѧذه المѧوارد بѧشكل مѧستدام          

  :نعرضھا فیما یلي

     صاѧѧاءة الاقتѧѧق الكفѧѧي تحقیѧѧل فѧѧسھم التمویѧѧا    یѧѧر كلمѧѧة أكبѧѧة بفاعلیѧѧدیة والاجتماعی

انѧѧصرف إلѧѧى إضѧѧافة مѧѧشروعات وطاقѧѧات إنتاجیѧѧة جدیѧѧدة لѧѧسلع وخѧѧدمات تѧѧشبع    

الحاجѧѧات الإنѧѧسانیة للغالبیѧѧة العظمѧѧى مѧѧن أفѧѧراد وفئѧѧات المجتمѧѧع، وكلمѧѧا أدى إلѧѧى  

تولید فرص عمل ودخѧول للمѧواطنین تتѧرجم حاجѧاتھم إلѧى الѧسلع والخѧدمات إلѧى             

 .ج والتشغیل إلى مستویات أعلى على نحو متواصلطلب فعال یدفع بالإنتا

     واردѧѧѧسین إدارة المѧѧѧل تحѧѧѧة، مثѧѧѧل الداخلیѧѧصادر التمویѧѧѧع مѧѧѧود لتنویѧѧѧز الجھѧѧتعزی

المحلیѧѧة وزیѧѧѧادة الاسѧѧѧتثمارات فѧѧѧي القطاعѧѧѧات الإنتاجیѧѧѧة، لتقلیѧѧѧل الاعتمѧѧѧاد علѧѧѧى   

 .التمویل الخارجي وتحقیق استدامة اقتصادیة أكبر

 ةѧѧرات الدولیѧѧن الخبѧѧتفادة مѧѧل  الاسѧѧن أجѧѧة مѧѧة والخارجیѧѧوارد المحلیѧѧة المѧѧي تعبئѧѧف 

تحقیѧق التنمیѧѧة المѧѧستدامة مѧѧع أھمیѧѧة تѧѧوافر معѧѧاییر ومؤشѧѧرات حѧѧول كفѧѧاءة تعبئѧѧة   

وانفѧѧѧاق ھѧѧѧذه المѧѧѧوارد واقتѧѧѧراح الѧѧѧسیاسات والاطѧѧѧار المؤسѧѧѧسي المѧѧѧرتبط بتعبئѧѧѧة   

  .المدخرات والاستثمارات المواءمة لھذا المناخ

     اق لاعتѧات الإنفѧب أولویѧادة ترتیѧامل   إعѧج شѧاد نھѧام      مѧاعین العѧین القطѧشراكة بѧلل

والبنیѧѧة  الأولویѧѧات التنمویѧѧة، كѧѧالتعلیم والرعایѧѧة الѧѧصحیة  والخѧѧاص خاصѧѧة فѧѧي

وإشѧراك القطѧاع الخѧاص مѧن حیѧث تѧوفیر        التحتیة، الأمر الذي قد یسھم في حѧشد 

 .للمشاركة وتعزیز توافر الأموال مجال أكبر

   ازѧѧصریة بالانحیѧѧة المѧѧزام الحكومѧѧرورة التѧѧق  ضѧѧي تتوافѧѧل التѧѧصادر التمویѧѧع مѧѧم

فѧي  ) أو أى شكل آخѧر مѧن التمویѧل   (معھا على استخدام القروض والمنح والھبات   

تنمیѧѧة القѧѧدرات الإنتاجیѧѧة المѧѧصریة مѧѧن خѧѧلال أنѧѧشطة القطѧѧاعین العѧѧام والخѧѧاص    

 .وتحقیق الاستقرار في أسواق السلع والخدمات في مصر
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