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 ممخص
يعمللا الاقتصللاد العللالمم كمظللاٍ  معاعللد  تتلاتللا تيللم المتويللراي الماليللة والماديللة والتجاريللة ت للر 
ٍ وتسيللد  امعكاسللاي واسللعة  قمللواي متعللددحي  ييلل  يمكلل  لصللدماي ميللدودح المطللاُ د  تتعللسع

ازًا  لللثد ر اللرا"للةثدويهد  عللحا ال يلل   لللا تمللا اقتصللاداي الللدوا اوسللرا  وعللو مللا يسعللر  مجلل
دراسللة يليللاي امتاللاا اوزمللاي الاقتصللادية العالميللة وقيللاس امعكاسللاتها الرديسللية تمللا الاقتصللاد 
المصري م  يي  معدلاي المملو والتعلسٍ وسلعر الصلر  والتلواز  السلارجمد وقلد تلٍ اتتملاد 

ية ل يامللللاي زمميللللة توطللللم اللتللللرح  طللللار  ممهجللللم يجمللللل  للللي  التيميللللا المظللللري والدراسللللة الاياسلللل
ي 0228(ي مللل التركيللز تمللا ديللدا   للارزح م للا اوزمللة الماليللة العالميللة تللاٍ 0202–0222)

سللتسداٍ ممللوح  إاووكراميللةد كمللا دسجللري تيميللا قياسللم  –ي واليللرا الروسللية99-وجاديللة كوتيللد
الاقتصللللاد ( لايللللاس مللللدا امتاللللاا الصللللدماي السارجيللللة  لللللا VARالاميللللدار الللللحاتم المتعجللللم )

للمي المتللادأ  لللا د  الاقتصللاد المصللري يتللة ر  درجللة ك يللرح  اوزمللاي العالميللةي  المصللريد وتوصع
ولا سللليما مللل  سلللأا قملللواي دسلللعار الطاقلللة والولللحا  وسلللعر الصلللر  وتلللدتعااي ر وس اوملللوااي 
اومر الحي ي دي  لا ارتلاع معدلاي التعسٍ واتساع تجز الموازملة العاملةد ودوصلي الدراسلة 

رورح تمويللل عيكللا الاقتصللاد المصللريي وتعزيللز المتللا  الميمللم لمسللمل اوساسلليةي وتيسللي   علل
 دارح الللدي  العللاٍي مللل ت معللم سياسللاي ماديللة وماليللة مرمللة لميللد ملل  ي للار اوزمللاي تمللا المللدا 

 الاصيري و ما  قاتدح اقتصادية دك ر صأ ة واستدامة تما المدا الطوياد
 الاقتصاد المصري-أزمات الاقتصاد العالمي-لفراشة ظاىرة ا الكممات المفتاحية: 
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 المقدمة -

دص ح الاقتصاد العالمم تلم العالود اوسيلرح دك لر ترا طًلا وت"لا كًا  لعلا العولملة الماليلة 
والتجارية وتطور وسادا الاتصاا والمالاي وعلو ملا جعلا دي تويلر دو اعلطراا تلم ديلد 

رتا  ملا يلمعكس تملا  ايلة دوا العلالٍد وقللد الاقتصلاداي الك لرا دو اوسلواُ العالميلة سل
 للدً ا ملل  اوزمللة الماليللة العالميللة تللاٍ  –ك"لللي اوزمللاي الاقتصللادية والماليللة المتتاليللة 

تلل  د   –ي وصللولًا  لللا اليللرا الروسللية اووكراميللة 99-ي مللرورًا  جاديللة كوتيللد0228
ع تيلللم تلللداتياي الاقتصلللاد العلللالمم يعملللا كمظلللاٍ معالللدي تتلللداسا تيلللم المتويلللراي وتتسلللار 

 اوزماي  ما يلوُ قدراي ك ير م  الاقتصاداي الوطمية تما العزا دو اليماية الكاممةد
وتللم عللحا السللياُ ي للرز ملهلللوٍ ثد للر اللرا"للةثي وعللو ملهلللوٍ مسللتعار ملل  مظريللة اللللمظٍ 
المعاللدح تللم العمللوٍ الط يعيللةي وي"للير  لللا د  تويللرًا صللويرًا تللم ماطللة مللا يمكلل  د  يلل دي 

ك يللرح وريللر متوقعللة تللم مكللا  يسللرد وتمللد تط يللُ عللحا الملهللوٍ تمللا المجللاا  لللا متللادأ 
الاقتصاديي يتعح د  دزملة ميلدودح تلم سلوُ دو دوللة  عيمهلا يمكل  د  تمتلد تلداتياتها 
 للا مستملل  دميلا  العللالٍي مسل  ة ي للارًا تمياللة تملا الاقتصللاداي المتادملة والماميللة تمللا 

 السوا د
لمسلل ة لأقتصللاداي الماميللةي وممهللا الاقتصللاد المصللريي وتللزداد سطللورح عللحه الظللاعرح  ا

مظللرًا لاتتمادعللا الك يللر تمللا الللوارداي ملل  السللمل الاسللتراتيجية كالطاقللة والوللحا ي تعللأً 
تللل  ياجتهلللا المسلللتمرح لتلللدتااي العمملللة اوجم يلللة ت لللر قملللواي ريلللر مسلللتارح مسللل يًا م لللا 

سلار د كملا د  علحه الاقتصلاداي السيايةي  يراداي قملاح السلويسي وتيلويأي العلاممي   ال
رالً ا ما تمتمك عوامش ميدودح لممماورح تم السياساي المالية والماديةي مما يجعمهلا دك لر 

 ترعة لمتة ر  الصدماي السارجيةد
وقللد "للهد الاقتصللاد المصللري  اللعللا امعكاسللاي واعللية لةزمللاي الاقتصللادية العالميللة 

ية اووكرامية  للا ارتللاع ريلر مسل وُ تلم تم السمواي اوسيرحي يي  ددي اليرا الروس
دسللعار الوللحا  والطاقلللةي كمللا تسللل ا ت"للديد السياسلللة الماديللة تلللم الاقتصللاداي المتادملللةي 
ساصة الولايلاي المتيلدحي تلم علووط تملا سلعر الصلر  وتزايلد موجلاي سلرو  ر وس 

 اوموااي وعو ما امعكس تم ارتلاع معدلاي التعسٍ وزيادح دت ا  سدمة الدي د
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  عملللا تتعلللح دعميلللة علللحه الدراسلللة التلللم تسلللعا  للللا تيميلللا يليلللاي امتالللاا اوزملللاي مللل
الاقتصادية العالمية  لا الاقتصاد المصريي وتيديد امعكاساتها تما م "لراي الاقتصلاد 
الكملللمي ملللل مياوللللة استك"لللا  السياسلللاي اومسلللا لمتسليللل  مللل  يلللدعح علللحه التلللداتياي 

 هة الصدماي المستا ميةدوتعزيز مرومة الاقتصاد المصري تم مواج
 مشكمة الدراسة : -

تمللا الللررٍ ملل  الامللدما  المتزايللد لأقتصللاد المصللري تللم المظللاٍ الاقتصللادي العللالممي 
والحي يلترض د  يياُ مكاسلا مل  ييل  تلدتُ الاسلت ماراي وتوسليل تلرص المملوي  لا 

اله"ا"للة د  عللحا الامللدما  جللا  مارومللاً  لل م  واعللحي تم للا تللم ارتلللاع درجللة التعللرض و 
 للد اً ملل  اوزمللة  –تجللاه الصللدماي السارجيللةد تاللد ك"لللي اوزمللاي العالميللة المتأياللة 

(ي ووصلللولًا  للللا اليلللرا 0202) 99-(ي ملللروراً  جاديلللة كوتيلللد0228الماليلللة العالميلللة )
تللللل  وجلللللود تجلللللوح  ي يلللللة وتمميلللللة تلللللم اللهلللللٍ الكملللللم  –( 0200الروسلللللية اووكراميلللللة )

 .الصدماي والديماميكم لآلية امتااا عحه
لا تكم  الم"لكمة تلم مجلرد تلة ر الاقتصلاد المصلريي  لا تلم تعايلد وت لاي  قملواي علحا 
الامتاللااي واسللتأ  الاسللتجا ة ت للر الللزم ي وتللدٍ وعللود العوامللا الميللددح ل"للدح التللة رد 
تالدراسلللاي السلللا اةي ررلللٍ قيمتهلللاي رال لللاً ملللا اعتملللي  تيميلللا قملللاح امتالللاا مللللردح دو دزملللة 

تمللدي تمللا تيملليأي وصللليةي ممللا ددا  لللا تاللديراي جزديللة لا تتلليح  مللا   عيمهللاي دو ات
 . طار است اقم متكاما لصمل السياسة الاقتصادية

 لحلكي يمك  صيارة ال"كالية الميورية لمدراسة تم الس اا التالم:
ثكي  تمتاا الصدماي الاقتصادية العالمية ت ر الامواي الهيكمية لأقتصاد المصريي  

ة ويدح الآ ار المترت ة تميها تم اوجمي  الاصير والطوياي وكي  يمك  وما ط يع
 استسأص سياساي تعالة لتعزيز المرومة الاقتصادية تم مواجهة صدماي مستا مية؟ث

وام  ُ تل  السل اا الرديسلم مجموتلة مل  اوسلدمة اللرتيلة التلم توجلم المسلار التيميملم 
 :لمدراسة
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لهيكميلللة الرديسلللية )كاملللاح التجلللارحي والتمويلللاي ودسلللعار ملللا ط يعلللة وتاتميلللة الاملللواي ا -9
السللللمل اوساسلللليةي وسللللعر الصللللر ( تللللم ماللللا تللللدوا اوزمللللاي العالميللللة  لللللا الاقتصللللاد 

 المصريي وديها دك ر تة يراً؟
مللا الديماميكيللة الزمميللة لآ للار عللحه الصللدماي؟  معمللا يسللري كيلل  يتلاتللا كللا ملل   -0

الصللر ي والماليللة العامللة مللل الصللدمة تللور  الممللو الاقتصللاديي ومعللدا التعللسٍي وسللعر
 يدو هاي وما مدا استمرارية عحا او ر دو زوالم ت ر اوجمي  المتوسط والطويا؟

علللا تستمللل  اسلللتجا ة الاقتصلللاد الكملللم تلللم مصلللر ت علللاً لط يعلللة الصلللدمة العالميلللة  -2
اي  تلم )ماليةي صييةي جيوسياسلية(؟ وملا العواملا الهيكميلة الميميلة التلم تلسلر علحا الت ل

 الاستجا ة؟
 مللاً  تمللا المتللادأ الاياسللية والتط يايللةي مللا الطللار اوم للا لمسياسللاي الاقتصللادية  -4

)ماديةي ماليةي عيكمية( الاادرح تما امتصاص الصدماي قصيراًي و ملا  مروملة اقتصلادية 
 تمك  م  مواجهة اوزماي المستا مية طويأً؟

 أىداف الدراسو: -
تيميلللا د لللر ظلللاعرح اللرا"لللة تلللم امتالللاا اوزملللاي الاقتصلللادية تهلللد  علللحه الدراسلللة  للللا 

 العالمية وتيديد امعكاساتها تما الاقتصاد المصريي وحلك م  سأا:
تلسللير يليللاي امتاللاا اوزمللاي ملل  الاقتصللاداي الك للرا  لللا الاقتصللاداي الماميللةي  -9

 مل التركيز تما الامواي المالية والتجارية والسمعيةد
ي عللللحه اوزمللللاي تمللللا مجموتللللة ملللل  م "للللراي الاقتصللللاد الكمللللم قيللللاس امعكاسللللا -0

المصريي  ما تم حلك ممو الملاتأ الميملم الجملالمي التعلسٍي سلعر الصلر ي والميلزا  
 التجاريد

استم اط سياساي وقادية وتكيعلية تممية يمك  اقترايها لصامعم السياسلاي لتسليل   -2
تم سأسا معيملة وتاويلة الايتيلاطم د ر الصدماي السارجيةي م ا دتٍ المتا  الميمم 

 اوجم مد
تاديٍ مجموتة مل  التوصلياي التلم تسلاتد تملا تعزيلز مروملة الاقتصلاد المصلري  -4

 و ما  قدرح دك ر تما الصمود تم مواجهة اوزماي المستا ميةد
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 أىمية الدراسة -
   لللراز التلللرا ط العالمم:ييللل   مهلللا توعلللح كيللل  د  اوزملللاي الاقتصلللادية للللٍ تعلللد -9

 ميمية  ا تمتاا  سرتة  لا الاقتصاداي اوسرا وممها الاقتصاد المصريد
سللد تجللوح معرتيللة:وحلك لمهللا تسللاعٍ تللم توعلليح قمللواي امتاللاا اوزمللاي العالميللة  -0

  لا الاقتصاد المصري  صورح "اممةي  دلًا م  الاقتصار تما دزمة دو قماح ميددحد
م مصلر تملا تهلٍ يجلٍ وسلرتة تلة ير الجاما التط يالم: تسلاتد صلامعم الالرار تل -2

الصللدماي العالميللة تمللا م "للراي الاقتصللاد الكمللم )التعللسٍي سللعر الصللر ي الموازمللةي 
 الميزا  التجاري(د

تالللللديٍ  طلللللار تيميمم:ييللللل  تلللللوتر مموحجًلللللا يمكللللل  مللللل  سأللللللم دراسلللللة )اوزملللللاي  -4
 المستا مية( واست ار قدرح الاقتصاد المصري تما امتصاصهاد

تراتيجم: تعزز مل  دعميلة تمويلل مصلادر اللدسا والمتلا  الميملم لتاميلا ال عد الاس -5
 الاتتماد تما السار ي ساصة تم السمل الاستراتيجية م ا الوحا  والطاقةد

الاسللتلادح اوكاديميللة: تعللي  لةد يللاي الاقتصللادية العر يللة والمصللرية ملل  سللأا  -6
 قعيةدتط يُ مظرية د ر اللرا"ة تم سياُ دراسة اقتصادية وا

توجيم السياساي: تالدٍ توصلياي تمميلة لميكوملة وصلامعم السياسلاي يلوا كيليلة  -7
  ما  اقتصاد دك ر مرومة وقدرح تما مواجهة الصدماي العالميةد

التوقيي: تةتم الدراسة تلم ظلا دزملاي متأيالة )اوزملة الماليلة العالميلةي كوروملاي  -8
لط والاملح( مملا يجعمهلا حاي صلمة م ا"لرح اووكراميةي تام اي دسلعار اللم-اليرا الروسية
  الواقل اليالمد

 فروض الدراسة -
 تت ما الدراسة اللروض التالية لاست ار د ر الصدماي السارجية:

(: لا توجلللد تلللة يراي امتااليلللة معمويلللة لمصلللدماي العالميلللة تملللا H0اللرعلللية الصللللرية )
 د%5تمد مستوا معمويم  المتويراي الاقتصادية المصرية
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: توجد تأقة امتااا معموية ت  ر تيها الصدماي العالميلة تملا H1) عيم ال ديمم )اللر 
%دوعلا تتعلح 5وايد دو دك ر م  المتويراي الاقتصادية المصرية تمد مستوا معمويلة 

 تا اللرعياي اللرتيم التاليم:
 ( لصدماي دسعار الطاقة والوحا  د ر موجا معموي تما التعسٍد9) 
اومللواا وتام للاي سللعر الصللر  د للر معمللوي تمللا اتسللاع العجللز ( لتللدتااي ر وس 0) 

 السارجم وامسلاض الماتأ الم قيد
ي 0202ي 0228( تستملل  ديماميكيللاي الامتاللاا  للي  اللتللراي اوقتصللادية اليرجللة )2) 

 (د0200
 منيجية الدراسة -

 م:تعتمد عحه الدراسة تما الجمل  ي  الممهأ الوصلم التيميمم والممهأ الاياسم الكم
 . المنيج الوصفي التحميمي:1
ياوٍ تما مراجعة اود ياي المظرية والدراساي السلا اة المتعمالة  لة ر اللرا"لة وامتالاا  -

 اوزماي العالميةد
تيميللا تطللور الاقتصللاد المصللري سللأا اوزمللاي العالميللة اليدي للة )اوزمللة الماليللة  -  

 ي جادية كوروماي اليرا الروسية اووكرامية(د0228
 . المنيج القياسي الكمي:0
 ADFتت للل الدراسللة ممهجًللا قياسلليًا متعللدد السطللواي: دولًا تسجللرا است للاراي الويللدح )    

( لكللا سمسلللمة زمميللة لاست لللار الاسللتارارية   اميًلللا يسط للُ است لللار جوعامسلل  لمتكاملللا PPو
أ اتتمللللادًا تمللللا متللللاد -الم"للللترك لتيديللللد وجللللود تأقللللاي توازميللللة طويمللللة اوجللللا   ال لًلللا 

Johansen -   تساللد ر  مللا ممللوحVECM  تللم يللاا وجللود تكامللا م"للترك( دو(VAR 
تمللا اللللروُ )تللم يللاا تللدٍ وجللود تكامللا م"للترك(د  عللد حلللك تسسللتسر  دواا الاسللتجا ة 

( لايلللللاس يجلللللٍ واسلللللتمرار تلللللة ير FEVD( وتيميلللللا تلكلللللك الت لللللاي  )IRFsلمصلللللدماي )
 الصدمايد

 
 



 2025( يوليو) 2ع، 17مج         () الانسانيات والعلوم الاجتماعية       مجلة كلية الآداب جامعة الفيوم  

 

 هيلين ميخائيلد/  -وليذ مصطفى / د..( .أثر ظاهرة الفراشة وتذاعيات انتقال أزمات الاقتصاد العالمي (

6111 

 محتويات الدراسة -
 الإطار العام لمدراسةالمبحث التمييدي:  
 د مادمة الدراسة9   
 د م"كمة الدراسة0   
 د دعمية الدراسة2   
 د دعدا  الدراسة4   
 د ترعياي الدراسة5   
 د ممهجية الدراسة6   

 المبحث الاول : الإطار النظري والمفاىيمي
 دولًا: ملهوٍ د ر اللرا"ة وتط يااتم الاقتصاديةد

 المية  لا الاقتصاداي الوطميةد امياً: قمواي امتااا اوزماي الع
  ال اً: مراجعة اود ياي والدراساي السا اة والتجارا الدوليةد

المبحثثثث الثثثثانى : مزمثثثا اتزمثثثات الاقتصثثثادية العالميثثثة وانعكاسثثثاتيا عمثثثى الثثثدول 
 الناميو

 د0228دولًا: دروس م  اوزمة المالية العالمية 
 اي الماميمد امياً: تداتياي جادية كوروما تما الاقتصاد

 اووكرامية تما الاقتصاد العالما والدوا الماميمد – ال اً:امعكاساي اليرا الروسية 
 را عاً: الدروس المستلادح م  التجارا الدوليمد

 المبحث الثالث: انعكاسات اتزمات العالمية عمى الاقتصاد المصري
 اولا: د ر اوزماي تما التعسٍ واوسعار الميمية

 وزماي تما سعر الصر  وميزا  المدتوتاي اميا: د ر ا
  ال ا:  امعكاساي اوزماي تما الموازمة العامة والدي  العاٍ

 را عا:  د ر اوزماي تما الاطاتاي السارجية
 سامسا:  تيميا استجا اي السياساي الاقتصادية المصرية

 



 2025( يوليو) 2ع، 17مج         () الانسانيات والعلوم الاجتماعية       مجلة كلية الآداب جامعة الفيوم  

 

 هيلين ميخائيلد/  -وليذ مصطفى / د..( .أثر ظاهرة الفراشة وتذاعيات انتقال أزمات الاقتصاد العالمي (

6111 

 صريالمبحث الرابع: دراسة قياسية تثر اتزمات العالمية عمى الاقتصاد الم
 اولا: وص  المموح  الاياسم والمتويراي

  اميا: است اراي الاستارارية والتكاما الم"ترك
 VAR ال ا: تادير مموح  

 (IRFsرا عا: تيميا استجا اي الصدماي )
 سامسا: تيميا تلكك الت اي 

 العالميو المبحث الخامس: السياسات الاقتصادية المقترحة لمواجية اتزمات
 قصيرح اوجااولا: السياساي 

  اميا: السياساي متوسطة اوجا
  ال ا: السياساي طويمة اوجا

 النتائج والتوصيات -
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 المبحث الاول
 الإطار النظري والمفاىيمي

 أولًا: مفيوم أثر الفراشة وتطبيقاتو الاقتصادية-
 Chaos(  لللا مظريللة اللوعللا )Butterfly Effectيعللود مصللطمح د للر اللرا"للة )

Theory( التلللم طوعرعلللا تلللالٍ اورصلللاد الجويلللة اومريكلللم  دوارد للللورمز )Edward 
Lorenz تللم سلللتيمياي الاللر  الع"لللري د وت"للير علللحه المظريللة  للللا د  تويللرًا طليلًلللا تلللم )

الظرو  اوولية وي مظاٍ قد ي دي  لا متادأ  عيدح المدا ورير متوقعلة تلم المسلتا اد 
ال"لهير الاادلا    رترتلة جملاد ترا"لة تلم مكلا  ملا قلد  وقد م عا لورمز عحه اللكرح  الم اا

(د ومملح حللك اليلي  دصل ح Lorenz, 1963تسهٍ تم  يدا   تصار تلم مكلا  يسلر )
 عحا الملهوٍ رمزًا لمتة يراي رير السطية والتلاتأي المعاعدح داسا اومظمة الديماميكيةد

  امتاللللاا الصللللدماي تلللللم المجللللاا الاقتصللللاديي امتاللللا ملهللللوٍ د للللر اللرا"للللة ليع عللللر تلللل
واوزملللاي مللل  سلللوُ دو دوللللة معيملللة  للللا دسلللواُ ودوا دسلللرا يتلللا وا   للللٍ تكللل   يمهلللا 
تأقللللاي م ا"للللرحي وعللللو مللللا يسعللللر  تللللم اود يللللاي الاقتصللللادية  ملهللللوٍ العللللدوا الماليللللة 

(Financial Contagion ٍدتعمللا سلل يا الم للااي  للددي اوزمللة الماليللة الآسلليوية تللا)
لامهيللللار العممللللة الميميللللةي لكمهللللا سللللرتا  مللللا امتللللدي  للللللا تللللم تايأمللللد متيجللللة  9997

اقتصاداي مجاورح م ا  مدوميسيا وكوريا الجمو ية وماليزياي  ا ود ري تملا دسلواُ ما"لدة 
(دكملا قلدعمي اوزملة الماليلة العالميلة تلاٍ Radelet & Sachs, 1998 عيلدح جوراتيًلا )

الللرع  العاللاري تللم الولايللاي م للالًا  للارزًا يسللر تمللا حلللك   ح امطماللي ملل  سللوُ  0228
المتيلللدحي  لللٍ تيوللللي  للللا دزملللة سللليولة مصلللرتية تالميلللة د لللري تملللا دسلللعار اوصلللوا 

 ,.Claessens et alودسللواُ المللاا والممللو الاقتصللادي تللم مستملل  دميللا  العللالٍ )
(د وي رز حلك  وعود الكيلية التلم يمكل  د  يتيلوا  هلا يلد  اقتصلادي ميلدود 2010

 لمية  لعا الترا ط المالم والتجاري المتزايد  ي  الدوادالمطاُ  لا دزمة تا
وتمللا المسللتوا المظللريي تللإ  د للر اللرا"للة تللم الاقتصللاد يعكللس صللعو ة التم لل  الكامللا 
 سللللموك اومظمللللة الاقتصللللادية المعاللللدح متيجللللة ت"للللا ك العأقللللاي  للللي  المتويللللراي الكميللللة 

جلاه التوقعللاي والمعموملايي مللا والجزديلةد تاوسلواُ الماليللة مل أً تتسللٍ  يساسلية ملرطللة ت
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كتصريح م  مس وا مالدي دو تعلديا طليل  تلم دسلعار اللادلدح -يجعا دي توير طلي  
قللادرًا تمللا تيريللك التللدتااي الردسللمالية وتام للاي دسللعار الصللر   صللورح ريللر متوقعللة  -
(Calvo & Reinhart, 2002د) 

ا ملهوٍ د ر وتم السياُ العر م وسصوصًا تم يالة الاقتصاد المصريي يكتس
اللرا"ة دعمية ساصة  س ا ارتلاع درجة الامك"ا  السارجم لأقتصاداي الماميةد 
تمصر تعتمد  لا يد ك ير تما مصادر سارجية لمماد اوجم مي م ا الصادرايي 
يراداي قماح السويسد وم   ٍي تإ  دي   يراداي السيايةي تيويأي العاممي   السار ي وا 

م ا ارتلاع دسعار الملط دو ت اط  الممو تم  -دية العالمية توير تم ال يدة الاقتصا
يمعكس  سرتة تما الاقتصاد المصريي مس ً ا عووطًا تما  -الاقتصاداي المتادمة 

 (دIMF, 2023; World Bank, 2022ميزا  المدتوتاي وسعر الصر  )
اصر و ماً  تما ما س ُي يمك  الاوا    تط يااي د ر اللرا"ة تم الاقتصاد المع

ت"ما امتااا اوزماي المالية ت ر اوسواُي واتساع مطاُ تة يرعا ت ر قمواي التجارح 
 والتموياي  ما ي كد الط يعة المترا طة والمعادح لممظاٍ الاقتصادي العالممد

 ثانياً: قنوات انتقال اتزمات العالمية إلى الاقتصادات الوطنية
طلوح دساسلية تلم تيميلا ظلاعرح د لر اللرا"لة يم ا تهٍ قملواي امتالاا اوزملاي العالميلة س

تم الاقتصلاد   ح تسظهلر التجلارا د  اوزملاي لا تمتالا ت"لواديًاي  لا ت لر يليلاي ميلددح 
تت اي  تم "دتها وتُ درجة املتاد الاقتصاد وصأ ة م سسلاتمدويمك  تيديلد د لرز علحه 

 الامواي تما الميو الآتم:
 (Trade Channelد الاماح التجارية )9
عد التجلارح السارجيلة  يلدا دعلٍ الاملواي التلم تمتالا مل  سألهلا اوزملاي الاقتصلاديةد تس 

تعملللدما يت اطلللة الطملللا العلللالمم دو تلللمسلض دسلللعار السلللمل اوساسللليةي تتراجلللل صلللادراي 
اللدوا الماميلةي ممللا يعلوط تملا ميللزا  الملدتوتاي ويعلع  معللدلاي المملودتما سلل يا 

 لا امسلاض صادراي اللدوا الماميلة  لةك ر  0228 الم ااي ددا الركود العالمم تم تاٍ
(د وتم اليالة المصلريةي يسأيلظ د  دي Baldwin, 2009% سأا تاٍ وايد )02م  

تراجللل تللم الطمللا العللالمم تمللا الللملط دو الوللاز الط يعللم دو ت للاط  تللم يركللة التجللارح 
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 ;CBE, 2018الدوليلة ت للر قمللاح السلويس يللمعكس م ا"للرح تملا اليللراداي الدولاريللة )
World Bank, 2019د) 

 (Financial Channelد الاماح المالية )0
تم لللا اوسلللواُ الماليلللة قملللاح سلللريعة ويساسلللة لامتالللاا اوزملللايد  ح تللل دي التام لللاي تلللم 
اوسواُ العالمية  لا تدتااي سارجة لر وس اومواا م  اوسواُ الما"دة ميلو الملأحاي 

ي "للللهدي اوسللللواُ الما"للللدة عروً للللا واسللللعًا 9997الآممللللةدتسأا اوزمللللة الآسلللليوية تللللاٍ 
للللللر وس اوملللللوااي ملللللا ددا  للللللا تلللللدعور دسلللللعار العملللللأي الميميلللللة ودسلللللعار اوسلللللهٍ 

(Kaminsky & Reinhart, 2000د) 
وتلللللم السلللللياُ المصلللللريي يسأيلللللظ د  دي رتلللللل تلللللم دسلللللعار اللادلللللدح اومريكيلللللة يلللللدتل 

ممللا يعللوط تمللا الجميللم  المسللت مري  اوجامللا  لللا السللرو  ملل  ددواي الللدي  الميميللةي
 (دIMF, 2021المصري ويزيد م  تكملة سدمة الدي  العاٍ )

 (Monetary Policy Spilloversد الاماح المادية )2
ولا سليما الولايلاي المتيلدح والاتيلاد اوورو لم  –تسيد  السياساي المادية لمدوا الك لرا 

ح و لرامأ التيسلير الكملم تل  ر ي ارًا تا رح لميدودد تاراراي رتل دو سللض دسلعار اللادلد –
 ,Obstfeldتملللللا اتجاعللللللاي التللللللدتااي الردسللللللمالية العالميللللللة ودسللللللعار الصللللللر  )

(دو المسلل ة لأقتصللاداي الماميللة م للا مصللري تللإ  عللحه التيركللاي تايعللد قللدرح ال مللك 2015
المركللزي تمللا ات للاع سياسللة ماديللة مسللتامةي  ح يسعللطر رالً للا  لللا موا مللة دسللعار اللادللدح 

 (دCBE, 2019مل الاتجاعاي العالمية لتجما سرو  الاست ماراي اوجم ية ) الميمية
 (Commodity Price Channelد قماح دسعار السمل )4

تسعللد تام للاي دسللعار السللمل اوساسللية ملل  دك للر الامللواي تللة يرًا تللم الاقتصللاداي الماميللةد 
ارداي  المسل ة لمصلر تارتلاع دسعار الملطي تما س يا الم ااي ي دي  لا زيادح تكملة اللو 

 يممللا يلل دي ارتلللاع دسللعار الامللح  لللا زيللادح دت للا   –التللم تسعللد مسللتوردًا صللاتياً لمللملط  –
(دوتلم الماا لاي World Bank, 2022الموازمة العامة متيجة ارتلاع تكمللة دتلٍ الس لز )

يمك  لامسلاض دسعار السمل د  يعع   يراداي الدوا المصلدعرحي مملا ييلدع مل  الطملا 
 المم ويولد ي ارًا مرتدح تما الاقتصاداي اوسرادالع
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 (Remittances and Tourismد قماح التيويأي والسياية )5
ت"للكا تيللويأي العللاممي   السللار  والسللياية الدوليللة مصللدري  رديسلليي  لمماللد اوجم للم 

ييللل   –تلللم مصلللرد و التلللالمي تلللإ  دي اعلللطرا اي تلللم اقتصلللاداي السمللليأ دو دورو لللا 
تللللمعكس م ا"للللرح تمللللا عللللحه  –العمللللاا المصللللريي  والسللللياد الرديسلللليي   يتمركللللز معظللللٍ

(د تعما س يا الم لااي تسل  ي جاديلة World Bank, 2017; IMF, 2021التدتااي )
 0299مميلار دولار تلاٍ  92تم تراجلل  يلراداي السلياية المصلرية مل  ميلو  99-كوتيد

 (دIMF, 2021) 0202ممياراي تاٍ  4 لا دقا م  
 Expectations and Psychologicalقعللاي والعوامللا الملسللية )د قمللاح التو 6

Factors) 
تمعللا التوقعللاي دورًا جوعريًللا تللم تسللريل امتاللاا اوزمللايد تمجللرد امت"للار "للادعاي تلل  
عللللع  اقتصللللادي دو دزمللللة ميتممللللة قللللد ي يللللر موجللللة ملللل  الللللحتر تللللم اوسللللواُي تللللدتل 

طي مما يلاقٍ م  يج  & Kindlebergerٍ اوزمة )المست مري   لا  يل اوصوا والتيوع
Aliber, 2011 دوتللم السللياُ المصللريي تلل دي عللحه العوامللا  لللا عللووط توريللة تمللا)

الجميلم المصلري ودسلواُ الملاا تملد تزايلد التوقعلاي  سللض العمملة دو صلعو ة اليصلوا 
 تما تمويا سارجمد

 سأصة الاوا:
ملللةي  ييللل  يمكلللل     قملللواي امتالللاا اوزملللاي العالميللللة تعملللا  صلللورح مترا طللللة ومتداس

لصللدمة تجاريللة د  تتيللوا  لللا دزمللة ماليللةي تت عهللا ي للار ماديللة وماليللة متراكمللةد ويجسللد 
عحا الت"ا ك جلوعر ملهلوٍ د لر اللرا"لةي ييل  يمكل  ليلد  ميلدود تلم اقتصلاد  عيلد د  
يطمللُ سمسللمة ملل  التلللاتأي المعاللدح التللم تصللا تللم مهايللة المطللا   لللا الاقتصللاداي 

 قتصاد المصريدالوطميةي وممها الا
 العزقة بين الترابط الاقتصادي العالمي وىشاشة اتسواق الناشئة والنامية -

دص ح الترا ط الاقتصادي العالمم ديد السماي ال لارزح لممظلاٍ اللدولم المعاصلري ييل  
تسللارتي وتيللرح العولمللة الماليللة والتجاريللة ممللح تسللعيمياي الاللر  الماعللم مدتوتللة  تيريللر 

 التكمولوجيا المالية واتساع مطاُ الاست ماراي اوجم يةداوسواُ وتطور 
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وررٍ ما يتييم عحا الترا ط م  ترص لمممو والتمميةي تإمم يسملُ تلم الوقلي حاتلم قملواي 
تععالة لامتااا الصدماي واوزماي   ح يمك  وي اعطراا تلم اوسلواُ الماليلة العالميلة 

تة  لللا الاقتصللاداي اوسلرا ملل  سللأا دو تلم دسللعار السلمل الاسللتراتيجية د  يمتاللا  سلر 
التجلللللارح وتللللللدتااي ر وس اومللللللوااي دو يتلللللا ت للللللر التويللللللر تلللللم توقعللللللاي المسللللللت مري  

(Obstfeld & Taylor, 2004د) 
تلللم الماا لللاي تم لللا اوسلللواُ الما"لللدة والماميلللة اليمالللة اوعلللع  تلللم ممظوملللة التلللرا ط 

السللارجمي وعللع  عياكمهللا الاقتصللادي العللالممي متيجللة اتتمادعللا الك يللر تمللا التمويللا 
الم سسللللليةي وميدوديلللللة ددواي السياسلللللة الماديلللللة والماليلللللة المتايلللللة للللللديهاي تعلللللأً تللللل  

 امسلاض قدرتها تما امتصاص الصدمايد
(  وعلللود كيللل  يمكللل  لمتلللرا ط الملللالم د  9997وقلللد دظهري)دزملللة يسللليا الماليلللة تلللاٍ 

 للط اقتصللادية م ا"للرح يلل دي  لللا امتاللاا العللدوا  سللرتة  للي  الللدواي يتللا تللم ريللاا روا
(د كملا ك"لللي اوزملة الماليلة العالميللة تلم تللاٍ Radelet & Sachs, 1998قويلة )
د  الاقتصللللاداي الما"للللدةي ررللللٍ تياياهللللا معللللدلاي ممللللو مرتلعللللةي ت اللللا "لللللديدح  0228

اليساسللللية تجللللاه تام للللاي تللللدتااي ر وس اومللللوااي وعللللو مللللا ييللللدع ملللل  اسللللتارارعا الكمللللم 
(Claessens et al., 2010)د 

وت"لير الدراسلاي اليدي لة  للا د  ع"ا"لة اوسلواُ الما"لدة ازدادي سلأا العالد اوسيلر 
ي ممللا جعمهللا 99-مللل ارتلللاع مسللتوياي الللديو  السلليادية والتعللسٍ تاللا جاديللة كوتيللد

دك ر ترعة لتة يراي قراراي رتل دسلعار اللادلدح تلم الاقتصلاداي المتادملةي وتملا ردسلها 
 (دIMF, 2023) الولاياي المتيدح اومريكية

اووكراميلة ومللا ت عهلا مل  ارتلللاع دسلعار الولحا  والطاقللةي –كملا دظهلري اليللرا الروسلية
الكيليلللة التلللم تمتالللا  هلللا الصلللدماي العالميلللة  سلللرتة  للللا الاقتصلللاداي الماميلللة والما"لللدةي 

 Worldمسلل  ة عللووطًا متزايللدح تمللا ميللزا  المللدتوتاي واسللتارار العمللأي الميميللة )
Bank, 2023د) 

و مللاً  تمللا مللا سلل ُي يمكلل  الاللوا    التللرا ط الاقتصللادي العللالمم ي ررللٍ كومللم ميركًللا 
رديسيًا لممموي ي"كا ديعًلا مصلدرًا دساسليًا لمه"ا"لة الاقتصلادية تلم الاقتصلاداي الماميلة 
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والما"للدةد وملل   للٍ تللإ  تهللٍ )يليللاي امتاللاا اوزمللاي تللم  طللار د للر اللرا"للة( يعللد عللرورح 
قتصللاد المصللري تللم ظللا  يدللة تالميللة تتسللٍ  تام للاي يللادح وتللرا ط للهللٍ ديماميكيللاي الا
 متزايد  ي  اوسواُد

 ثالثاً: مراجعة اتدبيات والدراسات السابقة والتجارب الدولية
"للهدي العاللود اوسيللرح تراكمًللا مميوظًللا تللم اود يللاي العمميللة التللم تماولللي موعللوتاي 

الماليللة ي ود للر اللرا"للة تللم الاقتصللاد د امتاللاا اوزمللاي الاقتصللادية العالميللة ي والعللدوا 
 وقد ت ايمي عحه الدراساي  ي  اتجاعي  رديسيي :

الاتجلللاه اووا يعللللٍ الدراسللللاي المظريلللة التةصلللليمية التللللم وعلللعي اوسللللس الملاعيميللللة 
لامتاللاا الصللدمايي دمللا الاتجللاه ال للامم تيم للا الدراسللاي التط يايللة اليدي للة التللم اتتمللدي 

م ومملللاح  ال"للل كاي الماليلللة لتيميلللا اللللروا ط ريلللر السطيلللة  لللي  ددواي الاقتصلللاد الاياسللل
 اوسواُد

 . اتدبيات النظرية )التأصيمية(:1
( (Dornbusch & Park 1995( وObstfeld 1994)تماوللي دراسلاي م كلرح م لا 

ديماميكيلللاي اوزملللاي الماليلللة ودوعللليي د  التوقعلللاي والمعموملللاي الماقصلللة تمعلللا دورًا 
( (Kaminsky & Reinhart 1999العلدواد كملا يلددي دراسلة ميوريًلا تلم امتالاا 

الاملللواي الماليلللم والمصلللرتيم م لللا تجلللز ” مملللوح  م "لللراي الملللحار الم كلللرح“  ةسلللتسداٍ 
اليساا الجاري وعع  الجهاز المصرتم كةعٍ قمواي امتالاا اوزملاي كملا كلا  مطلاُ 

(  9995 -9972) دولللم ) اسللواُ ما"للدم ومتادمللم وحلللك سللأا اللتللره 02الدراسللم  هللا 
ومللل  اعلللٍ اوجلللم الاصلللور لهلللحه الدراسلللم امهلللا ركلللزي تملللا ال يدلللم الماليلللم دو  معالجلللة 

(  لي  (Forbes & Rigobon 2002صدماي العرض ) كالجاديم ( د وميعلزي دراسلة 
العللللدوا اليايايللللة والتللللرا ط المللللالا الط يعللللم  للللي  اوسللللواُ  إسللللتسداٍ است للللاراي معامللللا 

ُ الدراسللم  هللا علو الازمللاي الآسلليويم وازملة المكسلليك  يممللا الارت لاط ال"للرطا وكللا  مطلا
واجهللي  عللض الاصللور تللا كللو  ممهجيتهللا قا مللم لمماللاش تللا يللالاي الازمللاي سللريعة 

 ( د 0228الامت"ار تاط )م ا ازمة 
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الللحي يسلاللد ” السللو  ملل  التعللويٍ“( ملهللوٍ Calvo & Reinhart 1996)وطللرد 
وقلي اوزملايد دملا تملا الصلعيد العر لمي تالد قلدعٍ الاقتصاداي المامية استاألها المادي 

( تيملليأً رادللدًا يللر ط  للي  درجللة الاملتللاد الاقتصللادي وزيللادح ايتمللالاي 0222ال"للماوي )
 امتااا اوزماي  لا الاقتصاداي الماميةد

 . الدراسات التطبيقية القديمة:0
 Radelet & Sachs( وKaminsky & Reinhart 2000)ركعلزي دراسلاي 

ي ييلللل  سمصللللي  لللللا د  التللللرا ط  للللي  9997( تمللللا تيميللللا اوزمللللة الآسلللليوية (1998
 Edwards)ال مللوك واوسللواُ الماليللة كللا  الامللاح اوساسللية لامتاللاا العللدواد ودظهللر 

( تلللم دراسلللتم يلللوا دمريكلللا الأتيميلللة د  الاتتملللاد المللللرط تملللا التمويلللا قصلللير 2000
 اوجا تمعُ م  يدح اوزمايد

 ية الحديثة:. الدراسات التطبيق2
 0228( د  اوزملة الماليلة العالميلة Claessens et al. 2010دوعليي دراسلة )

د للللللري تللللللم الاقتصللللللاداي الما"للللللدة ت للللللر امسللللللياا ر وس اومللللللواا اوجم يللللللة وتراجللللللل 
الاسلللت ماراي وقلللد تلللٍ اسلللتسداٍ تيميلللا ارت لللاط الاسلللواُ ومسلللاراي الامتالللاا تلللا ممهجيلللة 

زمللاي ت للر قمللواي الاسللت مار والتمويللا الللدولا   لا الدراسللم والتللا اكللدي تعمللُ امتاللاا الا
امهلللا للللٍ تتملللاوا  "لللكا ملصلللا اسلللتجا ة السياسلللاي الميميلللم لامتصلللاص الصلللدماي تلللا 

( تللم تيميمللم وزمللة الللديو  اوورو يللة د  Lane 2012 )الاقتصللاداي الماميللم د ود للرز
 ددزمة دولة صويرح كاليوما  يمك  د  تهدد استارار ممطاة اليورو  ةكممها

 .Zhang et al( وBaldwin & di Mauro 2020ي ركلز )99-ومل جادية كوتيد
( تملللا د لللر اعلللطراا سأسلللا الملللداد وارتللللاع تلللرا ط اوسلللواُ الماليلللة تالميًلللاي (2021

( د  توسلل التكمولوجيلا الماليلة سلاعٍ تلم تسلريل Chen & Liu 2022) يمملا دوعلح 
 امتااا الصدمايد

 ,Engler et al., 2023; Lastauskas & Nguyenكملا  يملي دراسلاي يدي لة )
تمتمللك  –ساصللة اومريكيللة  –( د  السياسللاي الماديللة تللم الاقتصللاداي المتادمللة 2024

 ي ارًا معاتلة تما اوسواُ الما"دة تم تتراي تدٍ الياي د
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 . الدراسات العربية والمصرية:4
الملللالم وزيلللادح ( العأقلللة  لللي  الاملتلللاد 0202تماوللللي دراسلللاي مصلللرية م لللا الج لللالم )

التعلللرض لمصللللدماي السارجيللللة  ةسللللتسداٍ تيميللللا اميللللدار لورللللاريتما ل يامللللاي السأسللللا 
( وقلد 0298-0222الزمميم وقد رطي عحه الدراسم الاقتصلاد المصلرا تلا اللتلرح مل  )

اقتصري عحه الدراسة تا ممهجيتها تملا قملاه ماليلم وايلدح وللٍ تسلتسدٍ مملاح  ديماميكيلم 
( د  0200(  ي ودكلللللدي وزارح التسطللللليط المصلللللرية ) VARم لللللا  متعلللللددح المتويلللللراي )

الاقتصللللاد المصللللري يتللللة ر  اوزمللللاي العالميللللة ملللل  سللللأا قمللللواي التجللللارحي والسلللليايةي 
( 0202والتيلللويأيي ودسلللعار الطاقلللةد يمما رصلللدي دراسلللة ال ملللك المركلللزي المصلللري )

اٍ تيميلللا وصللللا الآ لللار الم ا"لللرح تملللا ميلللزا  الملللدتوتاي والايتياطيلللاي وحللللك  ةسلللتسد
واسللتارادا وحلللك تللا مطللاُ تللداتياي الجاديللم واليللرا الاوكراميللم تمللا مصللري وواجهللي 
عللحه الدراسللم  عللض الاصللور ييلل  رمللا تميهللا الطللا ل التاريللرا الوصلللا تمللا يسللاا 

 التيميا الاياسا المتعمُ لآلياي الامتاااد  
ا مموحجًلللا مأدمًلللا وتسظهلللر علللحه الدراسلللاي د  ارت لللاط مصلللر  الاقتصلللاد العلللالمم يجعمهللل

 لاست ار ترعية د ر اللرا"ة تم سياُ اقتصاد ماٍ  مملتح جزديًاد
 . التجارب الدولية:5

مموحجًا كأسيكيًا لامتالاا اوزملاي ت لر اللروا ط الماليلةي  يمملا  9997م عمي دزمة يسيا 
( ع"ا"لللللة اوسلللللواُ المتكامملللللةد دملللللا 0290–0292د لللللرزي دزملللللة اللللللديو  اوورو يلللللة )

ي دمريكللا الأتيميللة تكامللي م للالًا تمللا مسللاطر الاتتمللاد الملللرط تمللا التمويللا اقتصللادا
 السارجمد

( ي وررٍ تلدٍ وجودعلا تلم مركلز اوزملاي العالميلةي 0202–0228وتم يالة مصر )
تالللد تلللة ري ت لللر قملللواي السلللياية والتيلللويأي والاسلللت ماراي اوجم يلللةي ملللا ي كلللد دعميلللة 

 "ةدتيميا تجر تها عم   طار د ر اللرا
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 . مساىمة الدراسة الحالية فى سد الفجوه البحثية :6
 م  سأا استعراض اود ياي السا اةي تتعح اللجوح ال ي ية تم الآتم:

تجلوح السلياُ والتط يللُ: تملا الللررٍ مل   لرا  اود يللاي الدوليلة التللم تماوللي امتاللاا  -9
ة تلم يسليا ودمريكلا الصدمايي تإ  معظمها ركز تما اقتصاداي متادمة دو دسلواُ ما"لد

ررلٍ  -الأتيميةد تم الماا اي تظا الدراساي التط ياية المسعمعاة تملا الاقتصلاد المصلري 
 ميدودح مس يًا ومتلرقةد -دعميتم القميمية وتعرعم المتكرر لمصدماي 

 تجوح الممهجية والتيميا: درما الدراساي الميمية اتتمدي تما:  -0
  عيمهاد التيميا الوصلم لآ ار دزمة   -
ممللللاح  قياسللللية تاميديللللة )كممللللاح  الاميللللدار ال سلللليطة( تلتاللللر لماللللدرح تمللللا رصللللد    -

 الديماميكياي الزممية المت ادلة  ي  المتويرايد
( VARتادٍ عحه الدراسة  عاتة ممهجية م  سأا اسلتسداٍ مملوح  المتجهلاي الحاتيلة )

ٍي صلر ي ديل ( تلم الحي يسمح  تيميا تلداتياي الصلدماي ت لر قملواي متعلددح )تعلس
وقي وايدي وقياس سرتة ومدح استجا ة كلا متويلري وعلو ملا يويلا تلم معظلٍ الدراسلاي 

 السا اةد
تجوح ال"مولية والتكاما: مدري الدراساي التم قدمي تيمليأً ماارمًلا "لامأً لآليلاي   -2

ي 0202ي صلللليية تللللم 0228امتاللللاا  أ للللة دمللللواع مستملللللة ملللل  الصللللدماي )ماليللللة تللللم 
(  لا اقتصاد ملاٍ  وايلدد علحا اللمهأ التكلاممم يسلمح  اسلتسأص 0200ة تم وجيوسياسي

دروس سياسللللية دك للللر تماًللللا يللللوا تعاليللللة السياسللللاي تللللم مواجهللللة دمللللواع مت ايمللللة ملللل  
 اوزمايد

 و التالمي يمك  الاوا    عحه الدراسة تسهٍ تم   را  اود ياي م  سأا:
امتاللاا صللدماي تالميللة متموتللة  لللا تاللديٍ تيميللا قياسللم ديمللاميكم متكامللا لآليللاي  -

الاقتصاد المصريي مستسدمةً ممهجية متادمة تتيح تت ل د ر الصلدماي ت لر اللزم ي تلم 
 مياولة لاستم اط سياساي اقتصادية دك ر مرومة وتعالية
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لتيميلللا امتالللاا  VARتسلللد علللحه الدراسلللة اللجلللوح ال ي يلللم مللل  سلللأا تط يلللُ مملللوح   -
م الاقتصللاد المصللريي مللل تيميللا ماللار  للل أ  دزمللاي الصللدماي ت للر قمللواي متعللددح تلل

 تاماًد 02ك را سأا 
كمللا تسللعا الدراسللة  لللا سللد اللجللوح ال ي يللة ملل  سللأا الجمللل  للي  التيميللا المظللري  -

والتط يالللمي وتالللديٍ مملللوح  يست لللر قملللواي امتالللاا اوزملللاي  صلللورح متكامملللة تسلللتمد  للللا 
  ياماي يدي ة وممهجياي قياسية دقياةد
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 المبحث الثانى
 مزما اتزمات الاقتصادية العالمية وانعكاساتيا عمى الدول النامية

 0222أولًا: دروس من اتزمة المالية العالمية عام 
ا رديسية تم تلاري  المظلاٍ الملالم  0228"كعمي اوزمة المالية العالمية لعاٍ  ماطة تيوع

ح اومريكيللة متيجللة لامهيللار سللوُ الللرع  العاللاري العللالممي  ح  للددي تللم الولايللاي المتيللد
تلللالم المسلللاطري  لللٍ امتلللدي سلللريعًا  للللا اوسلللواُ الماليلللة الدوليلللة ت لللر قملللواي التجلللارح 
والاسلللللت مار ويركلللللة ر وس اوملللللوااد وقلللللد م ملللللي علللللحه اوزملللللة است لللللارًا يايايًلللللا لالللللدرح 

ة تلللل  تمللللا امتصللللاص الصللللدماي الما"للللد -وساصللللة الماميللللة  -الاقتصللللاداي الوطميللللة 
 العولمة الماليةد

م  د رز الدروس المسلتلادح د  التلرا ط الملالم المللرط جعلا الاقتصلاداي دك لر ترعلة 
(  لللا د  الت"للا ك العميللُ  للي  (Reinhart & Rogoff 2009لمعللدواي كمللا د"للار 

الم سساي المالية العالمية زاد م  يدح اوزمة وامت"ارعاد كملا  ليع  صلمدوُ المالد اللدولم 
(IMF, 2009 د  الاملتلللاد الملللالم دو  دطلللر رقا يلللة قويلللة ددا  للللا تللللاقٍ المسلللاطر )

 المظاميةي سصوصًا مل التوسل رير الممع ط تم استسداٍ الم"تااي المالية المعادحد
وتللم الماا للاي د للرزي اوزمللة دعميللة السياسللاي الماديللة والماليللة التوسللعية كللةداح لايتللوا  

ح والاتيلللاد اوورو لللم  لللرامأ تيليلللز ريلللر مسللل وقة الامكملللاشي  ح ت معلللي الولايلللاي المتيلللد
لللللر   سياسلللللاي  علللللحه ”د التيسلللللير الكملللللم“وسلعًلللللا يلللللادًا وسلللللعار اللادلللللدح علللللم  ملللللا تس

الجلللرا اي ممعلللي امهيلللارًا "لللامأً لكمهلللا سمعللللي تيلللدياي لايالللةي م لللا ارتللللاع المديوميلللة 
 العامة وتصاتد العووط التعسمية تم  عض الدواد

(  للا د  اللدوا التلم تمتعلي  ةمظملة Claessens et al. 2010وسمصلي دراسلة )
مصلرتية دك لر صللأ ة وايتياطيلاي دوليللة دك لر كاملي دقللدر تملا مواجهللة اوزملة ماارمللة 
 الاقتصلللاداي الماميلللة التلللم تاملللي مللل  علللروا ر وس اوملللواا وتراجلللل المملللود ودكلللدي 

ادر التمويلا التجر ة عرورح  ما  عوامش دما  مالية م  سأا الايتياطياي وتمويل مصل
د  وتعزيز الرقا ة المصرتيةي وعم دروس ما تزاا صالية لمدوا المامية يتا اليوٍ
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 امعكاساي اوزمة تما الدوا المامية: -
ي  ح امتامي الصلدمة  ليهلا 0228لٍ تك  الاقتصاداي المامية  ممةا ت  تداتياي دزمة 

ملللوااي والتيللللويأي ت لللر  لللأ  قملللواي رديسلللية: التجللللارح السارجيلللةي وتلللدتااي ر وس او
 الماليةد

تعمللا المسللتوا التجللاريي امسلللض الطمللا العللالمم تمللا صللادراي السللمل اووليللة  مسلل ة 
% وتاًللا لتاريللر ال مللك 52%ي وامسلعللي دسللعار الللملط والمعللاد   للةك ر ملل  02تجللاوزي 
(د كمللا "للهدي اوسللواُ الما"للدة مزويًللا ك يللرًا لللر وس World Bank, 2009اللدولم )

(ي وتراجعللي Didier et al., 2012رح اوجللا ميللو المللأحاي الآممللة )اومللواا قصللي
 (دRatha et al., 2011التيويأي المالية لمعاممي   السار  )

ومللل حلللكي اسللتطاتي  عللض الاقتصللاداي الآسلليويةي التللم راكمللي ايتياطيللاي عللسمة 
(د  يممللا واجهللي Park, 2010ي د  تمللتص الصللدمة  "للكا دتعللا )9997 عللد دزمللة 

دزملاي يلادح تللم -وساصلة المعتملدح تملا التمويلا السلارجم -حاي العجلز الملزم  اللدوا
 (دUNCTAD, 2010العممة وال طالة )

 عمى الاقتصادات النامية 11-ثانيًا: تداعيات جائحة كوفيد
صدمة مزدوجلة صليية واقتصلادية ريلر مسل وقةد تالد امكملش  99-م مي جادية كوتيد

متيجللللة الرللللأُ وتعطللللا  0202يللللة  "للللدح تللللاٍ المللللاتأ الميمللللم تللللم معظللللٍ الللللدوا المام
 ,ILO(د ودتلاد تاريلر ممظملة العملا الدوليلة )World Bank, 2020سأسلا الملداد )

مميلللو  وظيللللة تساللدي تالميًلللاي تيملللا دعلللا   رملللامأ اوملللٍ  994(  للة  دك لللر مللل  2021
 مميو  "سص  لا دادرح اللار المدقلد 902( ميو UNDP, 2021المتيدح الممادم )

ددا ارتلاع الملاُ اليكومم وتراجل اليراداي العري ية  لا زيادح الدي  العلاٍ تلم  كما
(د IMF, 2021% ملل  المللاتأ الميمللم سللأا تللاٍ وايللد )92الللدوا الماميللة  للةك ر ملل  

( د  تاملا التيلويأي الماليلة ك"ل  ع"ا"لة (Ratha & Mahapatra 2021و ليع  
 مدالاتتماد تميها كمصدر رديسم لمماد اوجم 
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( ووزارح التسطلللليط المصللللرية 0209وقللللد دوعلللليي تاللللارير معهللللد التسطلللليط الاللللومم )
( د  او للللر تمللللا الاقتصللللاد المصللللري تم للللا تللللم امسلللللاض السلللليايةي وتراجللللل 0200)

 الاست ماراي اوجم يةي وتزايد العووط المالية والاجتماتيةد
ملا  الاجتملاتم ودكدي التجر ة د  الاقتصاداي حاي الييز المالم اووسل و"ل كاي او

اوقوا كامي اوقدر تما يماية اللداي اله"ةي  يمما ظمي الاقتصلاداي ميلدودح الملوارد 
 ,UNCTAD, 2020; Baldwin & di Mauroدك لر ترعلة لتلداتياي الجاديلة )

 (د2020
 اتوكرانية عمى الدول النامية–ثالثاً: انعكاسات الحرب الروسية

( صدمة  أ ية لمامواي العالميلة لمطاقلة 0200مح اووكرامية )م–ديد ي اليرا الروسية
والوحا  والتموياد تالد ددا اعلطراا صلادراي الولاز واللملط الروسلية  للا ارتللاع قياسلم 
تم اوسعاري  يمما رتعي الايود تملا صلادراي الي لوا واوسلمدح تكلالي  الولحا  تالميًلا 

(FAO, 2022; IEA, 2022د) 
تللم الاقتصللاداي المتادمللة تللم ارتلللاع تكملللة التمويللا كمللا تسلل  ي دورح الت"للديد الماللدي 

(د وددي علحه BIS, 2023; IMF, 2023وسلرو  ر وس اوملواا مل  اللدوا الماميلة )
التطللوراي  لللا تعللسٍ مسللتوردي وعللووط تمللا العمللأي الميميللةي وتراجللل الايتياطيللاي 

 (دWorld Bank, 2022; UNCTAD, 2022تم العديد م  الدوا )
 لللة د  اللللدوا حاي ال ميلللة الم سسلللية الاويلللة وتمويلللل مصلللادر الطاقلللة وقلللد دظهلللري التجر 

كامللي دك للر قللدرح تمللا امتصللاص الصللدمةي  يممللا واجهللي الللدوا اوسللرا دزمللاي تمويللا 
 ورحا  يادحد

 رابعًا: الدروس المستفادة من التجارب الدولية
رمللةي توعللح التجللارا اللل أ  د  الاسللتجا ة السللريعة ي وت مللم سياسللاي ماديللة وماليللة م

ووجلللللود ايتياطيلللللاي قويلللللة ي علللللم تماصلللللر ياسلللللمة تلللللم ايتلللللوا  اوزملللللايد كملللللا  للللليع  
Krugman 2009) د  التيليز المالم السريل ممل الاقتصاد العالمم مل  اللدسوا تلم )

( تمللا دور اليمايللة الاجتماتيللة تللم اليللد 0209كسللاد تميللُي تيمللا دكعللد ال مللك الللدولم )
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( د  تمويلل مصلادر الطاقلة 0202لماد الدولم )م  ي ار جادية كوروماي ود رز صمدوُ ا
 والوحا  دص ح عرورح استراتيجية  عد اليرا اووكراميةد

تلللم الميصلللمةي يتعلللح د  الاقتصلللاداي الماميلللة التلللم مجيلللي تلللم  ملللا  علللوامش دملللا  
ماليللللةي وتمويللللل الاقتصللللادي وتيسللللي  اليوكمللللة كامللللي دك للللر قللللدرح تمللللا الصللللمود دمللللاٍ 

 طللللارًا تيميميًللللا للهللللٍ التجر للللة المصللللرية تللللم مواجهللللة  الصللللدمايد وت"للللكا عللللحه الللللدروس
 اوزماي العالمية المتأياةي وعو ما سيتٍ تماولم تم الم ي  التالمد
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 المبحث الثالث
 انعكاسات اتزمات العالمية عمى الاقتصاد المصري

 اولا: ىيكل الاقتصاد المصري وارتباطو بالاقتصاد العالمي
الاقتصاد المصري مدا امدماجم الو يُ تم الاقتصاد العالممي سوا  مل  يعكس عيكا 

سأا تركي تلم الاطاتيلة دو ت لر قمواتلم السارجيلة مل  تجلارح واسلت مار وتيلويأي وتوادلد 
قملللاح السلللويسد ويالللوٍ الاقتصلللاد المصلللري تملللا ملللزيأ متملللوع مللل  الاطاتلللاي المتاجيلللة 

ة لمملللاتأ الميملللم الجملللالم  مسللل ة تالللارا والسدميلللةي  ح تم لللا السلللدماي الركيلللزح اوساسلللي
% مللل  6د92% ي  لللٍ الزراتلللة  يلللوالم 9د95% ي تميهلللا الصلللماتة  مسللل ة ميلللو 6د59

  ال مللك المركللزي المصللريي Focus Economics, 2024 جمللالم المللاتأ الميمللم )
(دعلللحا التوزيلللل يعكلللس التيلللوا الهيكملللم اللللحي ي"لللهده الاقتصلللاد 0204التاريلللر السلللموي 
يًا ميو اقتصاد سدممي مل استمرار اوعميلة المسل ية لماطاتلاي المتاجيلة المصري تدريج

 تم دتٍ الممو والت"وياد
% ملل   جملالم الالوا العامملةي  يممللا 08دملا تلم سلوُ العمللاي تتسلتوتا الزراتلة ميلو 

% تم قطاع السلدمايي ملا ي كلد تزايلد 59% ي ويعما يوالم 09تساعٍ الصماتة  ميو 
السدميلة ريلر السلمعية كمصلدر رديسلم لمت"لويا واللدسا الالومم الاتتماد تملا اوم"لطة 

(GlobalEdge, 2024 د0204  الجهاز المركزي لمتع دة العامة واليصا ي) 
% تللم الر لل ال للامم ملل  2د4وقلد ياللُ الاقتصلاد المصللري معلدا ممللو سلموي  ملل  ميلو 

السلللا ُي  % تلللم اللتلللرح المملللاظرح مللل  العلللا2ٍد0ي ماارملللة  لللل 0204/0205العللاٍ الملللالم 
%ي 7د97ملللدتوتًا  إمتعلللاش الاطلللاع الصلللماتم ريلللر الملطلللم اللللحي سلللجا مملللوًا يملللاعز 

%ي ررللٍ التراجللل الك يللر تللم  يللراداي قمللاح 98 عللاتة  لللا تعللاتم قطللاع السللياية  ميللو 
  Reuters, 2025% متيجللة اعللطرا اي الماللا العالميللة )72السللويس  مسلل ة تاللارا 

 (د0205 وزارح التسطيط والتممية الاقتصاديةي
وتملللا صلللعيد التلللدتااي الدولاريلللةي "لللكمي تيلللويأي المصلللريي  العلللاممي   السلللار  ديلللد 

مميللللار دولار سلللأا او"للللهر  09المصلللادر الرديسلللة لمماللللد اوجم لللمي ييلللل   مولللي ميلللو 
% تلل  اللتللرح المما مللة ملل  العللاٍ 77 زيللادح تاتللرا ملل   0205الع"للرح اوولللا ملل  تللاٍ 
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المركللزي المصللريي الم"للرح ال"للهريةي ملللايو    ال ملللكArab News, 2025السللا ُ )
(د كمللللا دسللللهمي الاسللللت ماراي اوجم يللللة الم ا"للللرح تللللم تعزيللللز الايتياطيللللاي ررللللٍ 0205

مميللاراي دولار سللمويًا سلللأا  92التيللدياي التمويميللة العالميلللةي  ح اسللتاري تمللد متوسلللط 
 (دIMF, 2024) 0205–0202اللترح 

يتميللللز  للللالتموع المسلللل م والاملتللللاد  يتعللللح ملللل  حلللللك د  الهيكللللا الاقتصللللادي المصللللري
السلللارجم ي لكملللم تلللم الوقلللي حاتلللم يتعلللرض لالللدر مرتللللل مللل  اله"ا"لللة دملللاٍ الصلللدماي 
العالميللةي ساصللة تمللك المرت طللة  ةسللعار الطاقللة والوللحا ي والسلليايةي والتيللويأي د تللةي 

دو كةرتللاع دسلعار اللملطي دو ت لاط  يركلة التجلارح الدوليلةي  –اعطراا تم عحه الامواي 
يللمعكس م ا"للرح تمللا توازمللاي الاقتصللاد الكمللمي ممللا يجعللا  –تراجللل تيللويأي العللاممي  

دراسة د ر اوزماي العالميلة تملا الاقتصلاد المصلري دملرًا علروريًا للهلٍ ديماميكيلة ددادلم 
 واستجا تم لمصدماي السارجيةد

 ثانياً: أثر اتزمات العالمية عمى التضخم واتسعار المحمية في مصر
دُّ التعلللسٍ مللل  دعلللٍ الاملللواي التلللم تمتالللا ت رعلللا اوزملللاي الاقتصلللادية العالميلللة  للللا يسع للل

الاقتصاداي الماميلةي  ح يل دي اعلطراا اوسلواُ الدوليلة وارتللاع دسلعار الولحا  والطاقلة 
 لا زيادح تكملة الواردايي وعو ما يمعكس  "كا م ا"ر تما اوسعار الميميةد و المسل ة 

 –ك يلر تملا اللوارداي لتم يلة ايتياجاتهلا مل  السلمل اوساسلية  لمصري التم تعتمد  "لكا
تالللد "لللكعا التعلللسٍ ديلللد د لللرز مظلللاعر امتالللاا اوزملللاي  –وتملللا ردسلللها الاملللح والوقلللود 

الاقتصادية العالمية  لا الداسا المصريد وتيما يمم توعليح و لر  لأ  دزملاي رديسلية 
 تما التعسٍ تم مصر:

 وأثرىا عمى التضخم في مصر 0222اتزمة المالية العالمية  -1
تلللم الولايلللاي المتيلللدح  سللل ا امهيلللار سلللوُ  0228 لللددي اوزملللة الماليلللة العالميلللة تلللاٍ 

الرع  العالاري واودواي الماليلة الم"لتاةي لكمهلا سلرتا  ملا امتلدي  للا اوسلواُ العالميلة 
ي ارتلعللللي 0228–0227ت للللر قمللللواي التجللللارح والاسللللت مار ودسللللعار السللللملدتلم تللللامم 

ي كمللا قلللزي دسللعار 0228دولارًا لم رميللا تللم يوليللو  947ار الللملط تالميًللا لتتجللاوز دسللع
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 0226% ماارمللللللة  مسللللللتوياي 62 مسللللل ة تلللللللوُ  –ساصللللللة الامللللللح والللللللحرح  –الي لللللوا 
(World Bank, 2009د) 

امعكسلللي علللحه التطلللوراي م ا"لللرح تملللا السلللوُ المصلللريي ييللل  ارتللللل معلللدا التعلللسٍ 
% تللم المصلل  ال للامم 98 لللا دك للر ملل   0226/0227% تللاٍ 5د9السللموي ملل  ميللو 

(د وكللللا  التللللة ير 0229)ال مللللك المركللللزي المصللللريي التاريللللر السللللموي  0228ملللل  تللللاٍ 
اوك للللر تللللم دسللللعار السللللمل الوحاديللللةي التللللم تم للللا المكللللوع  اوك للللر تللللم سللللمة المسللللتهمك 
المصريي وعو ما تلرض علووطًا ماليلة متزايلدح تملا الموازملة العاملة  سل ا دتلٍ الس لز 

 لوقوددوا
وقد د"اري تاارير صمدوُ الماد الدولم  لا د  زيلادح مسصصلاي اللدتٍ اليكلومم تلم 
تمك اللترح لٍ تممل امتااا موجة التعسٍ  للا السلوُ الميملم ي لكمهلا سلاعمي تلم تجملا 

 (دIMF, 2010اعطرا اي اجتماتية دوسل )
 عمى التضخم واتسعار المحمية في مصر 0202تداعيات جائحة كورونا  -0

ي "للهد الاقتصللاد العللالمم يالللة ملل  0202مطمللل تللاٍ  99-مللل امت"للار جاديللة كوتيللد
ال"ما " م الكاملا  سل ا الرلأُ العلاٍ وتعطلا سأسلا الملدادي وعلو ملا امعكلس تملا 

 اوسعار تم مصر م  سأا قماتي  رديسيتي :
 دد الركود تم الطما الميمم:

دمايي ملللا ددا  للللا امسللللاض تراجلللل الم"لللاط تلللم قطاتلللاي ييويلللة م لللا السلللياية والسللل
ا متوسلط التعللسٍ السلموي تلم مصللر ميلو   0202% تللاٍ 7د5الطملا الكملمد وقللد سلجع

ي متيجللة عللع  الاسللتهأك وتراجللل دسللعار الللملط تالميًللا 0299% تللاٍ 9د92ماارمللة  للل 
 (د0209)ال مك المركزي المصريي التارير السموي 

 اد استماقاي سأسا التوريد:
الطما الكممي واجهي مصر زياداي تلم دسلعار  علض السلمل تما الررٍ م  امسلاض 

المستوردح  س ا ارتلاع تكالي  ال"ي  ال يلري واعلطرا اي المتلا  العالميلةي ملا تسل ا 
تلللم علللووط تعلللسمية ميلللدودح تلللم قطاتلللاي م لللا اودويلللة والسلللمل الوحاديلللة المصلللمعة 

(OECD, 2021 دومل حلكي ساعٍ امسلاض دسعار الملط  للا ميلو)رًا لم رميلا دولا 42
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تلم تسليل  العلووط تملا اوسلعار الميميلة وتامليص تلاتورح  0202تم المتوسط سلأا 
 (دWorld Bank, 2021الوارداي ال ترولية )

  صورح تامةي كا  تة ير الجادية تما التعسٍ تم مصر مزدوجًا:
تم  مايية سلعلض الركلود الطملا الكملمي ومل  ماييلة دسلرا رتعلي اعلطرا اي سأسلا 

اوسلعار تلم  علض السلملي  لا د  التلواز   لي  العلاممي  ددا  للا اسلتارار مسلل م  الملداد
 تم معدا التعسٍد

عمثثى التضثثخم واتسثثعار المحميثثة  0200اتوكرانيثثة –انعكاسثثات الحثثرب الروسثثية -2
 في مصر

اووكراميللة صللدمة تعللسمية تالميللة يللادحي د عللري تمللا مصللر -م عمللي اليللرا الروسللية
مادعلا الك يلر تملا اللوارداي مل  روسليا ودوكراميلاي ساصلة الاملح  "كا م ا"لر مظلرًا لاتت
 والزيوي ال حرية والوقودد
 دد ارتلاع دسعار الوحا :

% مل  وارداي الامللح 72ق لا املدلاع اليلراي كاملي روسليا ودوكراميللا تمل أ  دك لر مل  
(د ومللل تعطللا ال"للي  ت للر ال يللر اوسللودي ارتلعللي دسللعار FAO, 2022 لللا مصللر )
دولارًا تلللللم  422 للللللا دك لللللر مللللل   0209دولارًا لمطللللل  تلللللاٍ  052الميلللللة مللللل  الاملللللح الع
 د0200ممتص  

امعكس حلك ميميًا تم ارتلاع دسعار الس ز رير المدتوٍ والزيوي الم اتيةي وقللز معلدا 
)الجهللللاز المركلللزي لمتع دللللة العامللللة  0200% تللللم 8د02التعلللسٍ الوللللحادم السللللموي  للللا

 (د0202واليصا ي 
 الطاقة وتكالي  المتا :اد ارتلاع دسعار 

ي مملا زاد مل  تكمللة 0200دولار لم رميلا تلاٍ  922ارتلعي دسعار الملط  للا متوسلط 
الوقلللود والمالللا والمتلللا  الصلللماتمي وددا  للللا علللووط تعلللسمية تلللم معظلللٍ الاطاتلللاي 

(World Bank, 2023د) 
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  د تدعور سعر الصر :
مللا الجميللم المصللريي مللا تسلل  ي موجللة سللرو  ر وس اومللواا السللاسمة تللم عللووط ت

ي تارتلعللي تكمللة الللواردايي وقلللز 0200ددا  للا تسللليض قيمتلم تللدح ملراي ممللح ملارس 
 ,IMF) 0202% تللم 25 للٍ  0200% تللم 9د92التعللسٍ العللاٍ السللموي  لللا ميللو 

 (د0202  ال مك المركزي المصريي 2023
ا تعللسمية يللادح تلل– جمللالًاي "للكعمي اليللرا الروسللية م الاقتصللاد اووكراميللة ماطللة تيللوع

ا مللل  يالللة اسلللتارار مسللل م  عللد الجاديلللة  للللا موجللة تعلللسٍ واسلللعة  المصللري ي  ح تيلللوع
 مدتوتة  ارتلاع دسعار الوحا  والطاقة وامسلاض قيمة العممة الميميةد

(ي وجاديللللللة كورومللللللا 0228اوزمللللللة الماليللللللة العالميللللللة ) –وتسظهللللللر اوزمللللللاي اللللللل أ  
د  اوزمللاي العالميللة ررللٍ اسللتأ   –( 0200اووكراميللة )–(ي واليللرا الروسللية0202)

ط يعتها )ماليةي صلييةي جيوسياسلية( تت"لا م تلم تة يرعلا تملا التعلسٍ تلم مصلري مل  
 سأا ارتلاع دسعار الوحا  والطاقة واعطراا سأسا المدادد

وت كللد عللحه التجللارا د  ع"ا"للة الهياكللا المتاجيللة وعللع  مرومللة الاقتصللاد المصللري 
سارجيلة يجعلأ  التعلسٍ الميملم قملاح رديسلية لامتالاا اوزملاي تم مواجهلة الصلدماي ال

العالميلللة  للللا اللللداساي اوملللر اللللحي يتطملللا سياسلللاي اسلللت اقية لتعزيلللز المتلللا  الميملللم 
 وتمويل مصادر الاستيراد وتطوير ددواي  دارح المساطرد

 ثالثا:أثر اتزمات العالمية عمى سعر الصرف وميزان المدفوعات
لصلللر  وميلللزا  المللللدتوتاي مللل  دك لللر الم "لللراي الاقتصلللادية يساسللللية تسع لللدُّ دسلللعار ا

لمصللدماي العالميللةي مظللرًا لتة رعمللا الم ا"للر  تام للاي التللدتااي الردسللمالية ويركللة التجللارح 
 الدولية ودسعار السمل الاستراتيجيةد

يتعلات  علحا التلة ير  سل ا الاتتملاد  –وم   يمها مصلر  –وتم الاقتصاداي المامية 
تملللا التمويلللا السلللارجم واللللوارداي اوساسلللية مللل  الولللحا  والطاقلللةد وقلللد ك"للللي الك يلللر 

( تللل  ملللدا ع"ا"لللة علللحي  0200ي 0202ي 0228اوزمللاي العالميلللة الللل أ  الك لللرا )
 الم "ري  تم مواجهة الاعطرا اي الدوليةد
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 أثر اتزمات العالمية عمى سعر الصرف -1
  دادمًللا دداح رديسللية لامتصللاص يسظهللر تللاري  الاقتصللاد المصللري د  سللعر الصللر  كللا

الصللدماي السارجيللةي لكمللم تللم الوقللي حاتللم ديللد دك للر الم "للراي ترعللة لأعللطرا اي 
 سأا تتراي اوزماي العالمية :

 :0228اوزمة المالية العالمية -
ددي اوزملللة  للللا ملللزود واسلللل للللر وس اوملللواا مللل  اوسلللواُ الما"لللدة  ةتجلللاه الملللأحاي 

 تما تمأي الدوا الماميةد الآممةي ما "كعا عوطًا
وتم مصلري وررلٍ يللاظ الجميلم المصلري تملا اسلتاراره الاسلمم المسل م  لعلا تلدسا 

مميللللار دولار تللللم  6د24ال مللللك المركللللزيي تللللإ  الايتياطيللللاي اوجم يللللة امسلعللللي ملللل  
ي وعللللو مللللا تكللللس اسللللتسداٍ الايتياطللللاي  0229مميللللار دولار تللللم  2د29 لللللا  0228

 (دIMF, 2010  0292المركزي المصريي التارير السموي لمدتاع ت  العممة )ال مك 
 :0202جادية كوروما  -

سلللأا الجاديلللةي تراجعلللي ملللوارد مصلللر مللل  المالللد اوجم لللم  "لللكا يلللاد متيجلللة توقللل  
 92السلياية العالميللة  وامسللاض التيللويأي م قتلًلاد تالد امسلعللي  يلراداي السللياية ملل  

 ,World Bank) 0202ط تللاٍ مميللاراي تالل 4 لللا ميللو  0299مميللار دولار تللاٍ 
 (د2021

ومل حلكي تمك  ال مك المركلزي مل  اليلد مل  تام لاي الجميلم ت لر  لرامأ تمويلا طاردلة 
ملللل صلللمدوُ المالللد اللللدولم واسلللتسداٍ جلللز  مللل  الايتياطيلللاي الدوليلللةي ملللا يلللاتظ تملللا 

 (دIMF, 2021) 0209استارار سعر الصر  عم  مطاُ ميدود يتا ممتص  
 :0200وكرامية او–اليرا الروسية -

"للهدي مصللر دقللوا موجللاي العللوط تمللا تممتهللا سللأا العاللد اوسيللرد تاللد امسلللض 
جميهًا تلم  6د04 لا ميو  0209جميهًا لمدولار تم  7د95الجميم المصري م  متوسط 

مميلللار دولار مللل  اسلللت ماراي اوجاملللا تلللم  02ي متيجلللة سلللرو  دك لللر مللل  0200مهايلللة 
 (دBloomberg, 2022  CBE, 2022ددواي الدي  الميمم )
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مملا علات  العلوط تملا  –سصوصًلا الاملح والطاقلة  –كما ارتلعي تلاتورح اللوارداي 
(  للللا د  التسلللليض IMF, 2023ميلللزا  الملللدتوتايد وي"لللير تاريلللر صلللمدوُ المالللد )

المتتللا ل لمجميللم كللا  عللروريًا لاسللتعادح التللواز  السللارجم وتاملليص تجللوح الماللد اوجم للمي 
 ارتلاع معدلاي التعسٍدلكمم ساعٍ ديعًا تم 

مما س ُ تسظهر التجارا الل أ  د  سلعر الصلر  تلم مصلر تلة ر  ملا  سلرو  ر وس 
( ي ود  0202( دو  إمسللللاض مللوارد الماللد اوجم لللم )0200ي 0228اومللواا السللاسمة )

سياسلللة ثالت  يلللي الملللر ث لمجميلللم كاملللي وسللليمة لايتلللوا  الصلللدماي قصللليرح اوجلللاي لكمهلللا 
 لتعسمية تم المدا المتوسطدزادي تا  العووط ا

 أثر اتزمات العالمية عمى ميزان المدفوعات -0
يسعللد ميللزا  المللدتوتاي المللريح اليايايللة لتللة ر الاقتصللاد المصللري  الصللدماي السارجيللةي 
 ح يعكس التويراي تم اليساا الجاري )التجارحي السيايةي التيويأي( واليسلاا الملالم 

 اي التمويا(:والردسمالم )الاست ماراي وتدتا
 :0228اوزمة المالية العالمية  -

تراجعللللي الاسللللت ماراي اوجم يللللة الم ا"للللرح وريللللر الم ا"للللرح  "للللكا واعللللحي تامسلعللللي 
مميللار دولار تلللم  9د8 للللا ميللو  0228مميللار دولار تللاٍ  6د99التللدتااي الداسمللة مللل  

0229 (UNCTAD, 2010د) 
 0228/0229عللاٍ الملللالم % تللم ال7د6كمللا امسلعللي  يلللراداي قمللاح السللويس  مسللل ة 

(د و التلالمي تامعلص الللادض الكملم CBE, 2009متيجلة ت لاط  يركلة التجلارح العالميلة )
تللم ميللزا  المللدتوتايي مللا تطمللا تللدسأي ماليللة وماديللة لميلللاظ تمللا اسللتارار اليسللاا 

 الجاريد
 :0202جادية كوروما  -

ا ميللزا  المللدتوتاي المصللري تجللزًا كميًللا  ملل  ميللو  ر دولار سللأا العللاٍ مميللا 6د8سللجع
 ,CBEمميلللاراي تلللم العلللاٍ السلللا ُ ) 9ماارملللة  للللادض قلللدره  0299/0202الملللالم 
 (د2020
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% ي امسلللاض الصللادراي 67وجللا  عللحا التراجللل متيجللة:امهيار  يللراداي السللياية  مسلل ة 
 %د9د9% وتراجل طلي  تم توادد قماح السويس  مس ة 90السمعية  ميو 

ي   السلار  تمللد مسللتوياي مرتلعللةي تإمهلا لللٍ تكلل  كاتيللة وررلٍ اسللتمرار تيللويأي العللامم
 لتعويض الامسلاض الياد تم  اقم موارد الماد اوجم مد

 :0200اووكرامية –اليرا الروسية -
تلللاقٍ العجللز تللم ميللزا  المللدتوتاي المصللري  سلل ا ارتلللاع تللاتورح الللوارداي  للةك ر ملل  

(ي  لللا جامللا FAO, 2022د )مميلار دولار سللأا العللاٍي ساصللة تلم الامللح والوقللو  95
مميللللار دولار ملللل  اسللللت ماراي اوجامللللا  02سللللرو  تللللدتااي ردسللللمالية تساللللدعر  للللةك ر ملللل  

(Bloomberg, 2022د) 
ا الميلللزا  ملل  وعلللل "لل م متلللواز   لللا تجلللز يساللد ر  ميلللو   5د92وكمتيجللة للللحلكي تيللوع

 (دCBE, 2022  IMF, 2023) 0209/0200مميار دولار تم العاٍ المالم 
مملا سل ُ د  التجر لة المصلرية ت كلد د  اوزملاي العالميلة تل  ر تملا ميلزا   مستسمص

 المدتوتاي وسعر الصر  ت ر  أ  قمواي رديسية:
 د امكماش موارد اليساا الجاري )السيايةي الصادرايي قماح السويس(د9
 د سرو  التدتااي الردسمالية الساسمة م  ددواي الدي  واوسواُ الماليةد0
 اتورح الوارداي الاستراتيجية تم تتراي اوزماي العالميةدد ارتلاع ت2

و حلكي يتعلح د  اليللاظ تملا اسلتارار ميلزا  الملدتوتاي يتطملا تمويلل مصلادر المالد 
اوجم لللللمي وتعزيلللللز مروملللللة سلللللعر الصلللللر ي و ملللللا  ايتياطيلللللاي دوليلللللة كاتيلللللة لمواجهلللللة 

المصلري سلأا الصدماي السارجيةي وعلم توصلياي تتسلُ ملل سياسلاي ال ملك المركلزي 
 السمواي اوسيرحد

 رابعا: انعكاسات اتزمات العالمية عمى الموازنة العامة والدين العام
تسعللد الموازمللة العامللة دك للر المكومللاي يساسللية لمصللدماي السارجيللةي ييلل  يتللة ر جامللا 
اليللراداي والملللاُ معللاًي ممللا يلل دي  لللا اتسللاع تجللز الموازمللة وارتلللاع مسللتوياي الللدي  

 يتعح حلك تيما يما :العاٍدو 
 :0228اوزمة المالية العالمية  -
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مللللل تراجللللل الممللللو العللللالمم وت للللاط  يركللللة التجللللارحي امسلعللللي يصلللليمة اليللللراداي   
العلللري ية وريلللر العلللري ية تلللم مصلللرد تلللم الماا لللاي ارتلعلللي الملالللاي العاملللة لمواجهلللة 

للحلك ارتللل تجلز  التداتياي الاجتماتية لةزملة مل  سلأا دتلٍ الولحا  والطاقلةد ومتيجلة
ماارملة  0228/0229% م  الماتأ الميملم الجملالم تلم 9د8الموازمة الكمم  لا ميو 

 (د0229% تم العاٍ السا ُ )وزارح المالية المصريةي 9د6 ل 
 :0202جادية كوروما  -
ددي الجاديللللة  لللللا تراجللللل "للللديد تللللم اليللللراداي العللللري يةي سصوصًللللا ملللل  قطللللاتم   

ارتللللل المللللاُ اليكلللومم تملللا الصلللية واليمايلللة الاجتماتيلللةد السلللياية والطيلللرا د كملللا 
% مل  الملاتأ الميملم تلم 9د7امعكس حللك تملا ارتللاع تجلز الموازملة الكملم  للا ميلو 

 ,IMF% ملل  المللاتأ )87ي مللل زيللادح مسلل ة الللدي  العللاٍ  لللا مللا ياللارا0299/0202
سمم لتمويللا (د وقللد اعللطري اليكومللة  لللا التوسللل تللم الاقتللراض السللارجم والللدا2021

 يزٍ التيليزد
 :0200اووكرامية  –اليرا الروسية  -
ديللد ي اليللرا عللووطًا ريللر مسلل وقة تمللا الموازمللة المصللرية  ييلل  ارتلعللي تللاتورح   

دتلللٍ الس لللز والوقلللود  "لللكا مميلللوظي متيجلللة الزيلللادح اليلللادح تلللم دسلللعار الاملللح والطاقلللة 
 4د الامللح ويللده زادي  مللا ياللارا تالميًللاد قللدري وزارح الماليللة المصللرية د  تكملللة اسللتيرا

د وارتللللل تجلللز الموازملللة الكملللم  للللا 0200/0202مميلللاراي دولار  علللاتية تلللم موازملللة 
د كمللللا "للللهد الللللدي  العللللاٍ السللللارجم زيللللادح 0209/0200% ملللل  المللللاتأ تللللم 9د6ميللللو

مميللار دولار  902ماارمللة  للل  0200مميللار دولار  مهايللة  955واعلليةي مسللجأً يللوالم 
 (دWorld Bank, 2023) 0202تم 

وتملللا علللحا تلللإ  اوزملللاي العالميلللة امعكسلللي تملللا الموازملللة العاملللة واللللدي  العلللاٍ مللل  
سأا:تراجلللللل اليلللللراداي العلللللري ية وريلللللر العلللللري يةيزيادح المللللللاُ اليكلللللومم )اللللللدتٍي 
اليمايللة الاجتماتيللةي الصللية(يوارتلاع مسللتوياي العجللز والاتتمللاد المتزايللد تمللا الللدي  

 الداسمم والسارجمد
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 خامسا : انعكاسات اتزمات العالمية عمى القطاعات الخارجية
تسعد الاطاتاي السارجية م  دك ر الجواما تلة رًا  الصلدماي الاقتصلادية العالميلةي مظلرًا 
لاتتمللللاد الاقتصللللاد المصللللري  "للللكا ك يللللر تمللللا مصللللادر الماللللد اوجم للللم م للللا التجللللارح 

أي العلللاممي   السلللار د وتم لللا علللحه السارجيلللةي الاسلللت ماراي اوجم يلللةي السللليايةي وتيلللوي
الاطاتاي الركادز اوساسية تلم ميلزا  الملدتوتاي واسلتارار سلعر الصلر ي مملا يجعمهلا 

 دك ر يساسية وي اعطرا اي اقتصادية دوليةد
 التجارح السارجية -9

دظهلللري التجلللارا اليدي لللة د  التجلللارح السارجيلللة كاملللي دادمًلللا دوا قملللاح تتمالللا صلللدماي 
ي "للللهدي الصللللادراي 0228لميللللةد تسللللأا اوزمللللة الماليللللة العالميللللة تللللاٍ اوزمللللاي العا

% متيجلللة امسللللاض الطملللا العلللالمم وتراجلللل دسلللعار السلللمل 98المصلللرية تراجعًلللا  ميلللو 
(د كمللا 0209  ال"للماويي World Bank, 2010اوساسلليةي ساصللة الللملط والوللاز )

 سل ا  0228/0229% سلأا العلاٍ الملالم 7د6امسلعي  يراداي قماح السويس  مس ة 
 (د0229ت اط  يركة التجارح الدولية )ال مك المركزي المصريي التارير السموي 

ي تاللد تعللرري التجللارح السارجيللة المصللرية 0202تللاٍ « 99-كوتيللد»دمللا تللم جاديللة 
 "للدح  سلل ا اعللطراا سأسللا المللداد العالميللة وتراجللل الطمللا السللارجمي  ح امسلعللي 

 ,WTO% تم المصل  اووا مل  العلاٍ )09لية  مس ة الصادراي ال ترولية ورير ال ترو 
(د وقلللد سلللاعمي سياسلللاي تلللةمي  الايتياجلللاي 0200  معهلللد التسطللليط الالللوممي 2021

الاسللتراتيجية ملل  الوللحا  والوقللود تللم تسليلل  يللدعح اوزمللةي لكلل  كملللة الللوارداي ارتلعللي 
 مس يًا متيجة استماقاي الماا ال يري وارتلاع تكالي  ال"ي د

اووكراميللةي ييلل  –ي تللة ري التجللارح المصللرية مجللددًا  للاليرا الروسللية0200وتللم تللاٍ 
% ملل  ايتياجاتهللا ملل  الامللح ملل  روسلليا ودوكراميللاد ومللل ارتلللاع 72تسللتورد مصللر ميللو 

%ي ارتلعللي تللاتورح الللوارداي الوحاديللة  "للكا ك يللري 72اوسللعار العالميللة  مسلل ة تجللاوزي 
 (د0202  وزارح التموي  المصريةي FAO, 2022مما ددا  لا زيادح العجز التجاري )
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 (FDIالاست مار اوجم م الم ا"ر ) -0
ظهلر  يامللاي ال مللك المركللزي المصللري د  الاسلت ماراي اوجم يللة الم ا"للرح تللة ري سللمً ا  سُ

  كا اوزماي العالمية تاريً اي لك   درجاي متلاوتةد
 9د8 لللا ميللو  مميللار دولار 0د92ي امسلعللي التللدتااي الداسمللة ملل  0228تلللم تللاٍ 

مميللار دولاري متيجللة يالللة تللدٍ الياللي  تللم اوسللواُ العالميللة وعللروا ر وس اومللواا ملل  
 (د0202  ت د السالُي CBE, 2010اوسواُ الما"دة )

ي تراجعي الاسلت ماراي اوجم يلة الم ا"لرح تالميًلا  مسل ة 0202وتم ظا جادية كوروما 
تالللطي وتاًلللا لتاريلللر الاسلللت مار مميلللار دولار  9د5%ي ووصلللمي تلللم مصلللر  للللا ميلللو 25

 (دUNCTAD, 2021العالمم الصادر ت  اومٍ المتيدح )
اووكراميلللةي تاللللد "للللهدي السلللوُ المصللللرية سروجًللللا –دملللا  عللللد املللدلاع اليللللرا الروسللللية

مميلللار دولار سللأا تلللاٍ  02مميوظًللا لأسللت ماراي قصللليرح اوجللاي قسللدعر  ملللا يزيللد تمللا 
الولايللاي المتيللدح وارتلللاع المسللاطر الجيوسياسللية ي متيجللة رتللل دسللعار اللادللدح تللم 0200

(IMF, 2023 د0299  ال"احلمي) 
 قطاع السياية -2

يسعد قطاع السياية م  دك ر الاطاتاي يساسية لمصلدماي الاقتصلادية العالميلةي كوملم 
يتلللة ر م ا"لللرح  التام لللاي السياسلللية والصللليية والماليلللةد ت علللد اوزملللة الماليلللة العالميلللة تلللم 

متيجللللة  0229% تللللم تللللاٍ 92جعللللي  يللللراداي السللللياية تللللم مصللللر  ميللللو ي ترا0228
 (دUNWTO, 2010امسلاض الدسا العالمم وتراجل يركة السلر )

 92وتللم جاديلللة كوروملللاي كلللا  التلللة ير دتملللُي  ح امهلللاري  يلللراداي السلللياية مللل  ميلللو 
 سلل ا الرللأُ الكامللا  0202مميللاراي تاللط تللم  4 لللا ميللو  0299مميللار دولار تللاٍ 

  معهللد التسطلليط الاللوممي World Bank, 2021د وتوقلل  الللريأي الجويللة )لميللدو 
 (د0200

اووكراميةي مظلرًا و  السلاديي  –كما تة ر الاطاع مرح دسرا تم دتااا اليرا الروسية
% ملل   جمللالم السللياية الواتللدح لمصللر ق للا 22الللروس واووكللراميي  كللاموا يم مللو  ميللو 
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اليللراداي السلليايية سللأا العللاٍ ملسللم )وزارح  ي مللا ددا  لللا امسلللاض مميللوظ تللم0200
 (د0202السياية المصريةي 

 تيويأي العاممي   السار  -4
تسعد تيويأي العاممي   السار  ديد المصادر المستارح مسل يًا لممالد اوجم لم تلم مصلري 

ي 0228لكمها ليسي  معلزا تل  اوزملاي العالميلةد تللم دتالاا اوزملة الماليلة العالميلة 
مميلار دولار  6د8ي التيويأي تراجعًا طليلًا ق ا د  تتعاتا سريعًا لتصا  لا ميلو "هد
 (دCBE, 2010) 0229تم 

% 92وتللللم جاديللللة كورومللللاي تاقللللي التوقعللللاي   ح ارتلعللللي التيللللويأي  مسلللل ة تاللللارا 
ي متيجة زيادح تيلويأي المصلريي  تلم السمليأ 0202مميار دولار تم  6د09لتصا  لا 

 (د0200  المور مي World Bank, 2021اوزمة ) لدتٍ دسرعٍ سأا
مميللار  2د08ي تاللد "لهدي عللحه التيللويأي تراجعًلا مسلل يًا  للا ميللو 0200دملا تللم تلاٍ 

 ,CBEدولار متلة رح  تاملا دسلعار اللملط وت لاط  الم"لاط الاقتصلادي تلم دوا السمليأ )
2023  IMF, 2023د) 

عللللية تمللللا الاطاتللللاي ممللللا سلللل ُ يتعللللح د  اوزمللللاي العالميللللة تركللللي  صللللماي وا
تللل  ر  ةليلللة  -مهملللا استمللللي ط يعتهلللا  -السارجيلللة تلللم الاقتصلللاد المصلللريد تكلللا دزملللة

 ميددح:
 : صدمة تم التدتااي المالية والتجارحد0228اوزمة المالية العالمية  -
 : صدمة تم العرض والطما العالمم وامكماش السيايةد0202جادية كوروما  -
 : صدمة تم الوحا  والطاقة وسعر الصر د0200 اووكرامية–اليرا الروسية -

وقد دظهري عحه اوزملاي ع"ا"لة الاقتصلاد المصلري دملاٍ الصلدماي السارجيلةي لكمهلا 
تلم الوقللي ملسللم د للرزي مرومتللم الجزديللة مل  سللأا اسللتمرار تللدتااي التيللويأي وتيسلل  

يلللة  علللض الم "لللراي  علللد امتهلللا  اوزملللايد وعلللو ملللا يلللدتٍ دعميلللة  ملللا  سياسلللاي سارج
  معهلد El-Said & Hussien, 2023واقتصلادية دك لر تموتًلا وتوازمًلا تلم المسلتا ا )

 (د0200التسطيط الاوممي 
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 سادساً: تحميل استجابات السياسات الاقتصادية المصرية لززمات العالميو
تسظهر اوزماي الاقتصادية العالميلة المتأيالة ملدا قلدرح اللدوا الماميلةي وممهلا مصلري 

يلل  مللل التيللولاي الملاجدللة تللم المظللاٍ المللالم والتجللاري الللدولمد وقللد تموتللي تمللا التك
اسللتجا اي مصللر  للاستأ  ط يعللة كللا دزمللةي ملل  ييلل  ددواي السياسللة الماديللة والماليللة 
 والاجتماتيةي  هد  اليد م  ي ار الصدماي السارجية واليلاظ تما الاستارار الكممد

 0228سأا اوزمة المالية العالمية  -9
واجم الاقتصاد المصري تم تمك اللترح تراجعلاً تلم الاسلت ماراي اوجم يلة وامسلاعلاً تلم 
الطمللا العللالمم تمللا الصللادرايد ولمتسليلل  ملل  عللحه التللداتيايي ت معللي اليكومللة يزمللة 

هلللي دساسلللاً لم"لللروتاي ال ميلللة  95تيليلللز ملللالم قسلللد ري  ميلللو  مميلللار جميلللم مصلللري وسجع
املللة  هلللد  تيليلللز الم"لللاط الاقتصلللادي وزيلللادح الت"لللويا التيتيلللة والسلللكا  والمراتلللُ الع

 (دIMF, 2010  0229)وزارح الماليةي 
وتم الماا اي امتهأ ال مك المركزي سياسة مادية توسعية سلعلض  موج هلا دسلعار اللادلدح 

% تللم العللاٍ السللا ُي كمللا 5د99ماا للا  0229%  مهايللة 75د9تمللا اليللداع  لللا ميللو 
ية لتوتير السيولة لماطاع السلاص )ال ملك المركلزي المصلريي اتجم  لا دتٍ ال موك الميم

 (د0229
دملا تمللا صللعيد السياسللة التجاريلةي تاللد تللٍ اليلللاظ تملا  للرامأ دتللٍ الصللادراي وتمويللل 
اوسللواُ المسللتهدتة لتاميللا الاتتمللاد تمللا ال"للركا  التاميللديي  تللم دورو للا ودمريكللا )معهللد 

 (د0292التسطيط الاوممي 
زيأ ملل  السياسللاي تللم اليللد ملل  التراجللل اليللاد لمممللوي ييلل  اسللتار وقللد سللاعٍ عللحا الملل

% ق لللللا اوزملللللة 0د7ماارملللللة  لللللل 0229% تلللللاٍ 7د4معلللللدا مملللللو الملللللاتأ الميملللللم تملللللد 
(World Bank, 2010د) 

 0202سأا جادية كوروما  -0
تسعلد جاديللة كورومللا ملل  دك لر اوزمللاي التللم است للري مروملة الاقتصللاد المصللريي ييلل  

 صدمة مزدوجة تم العرض والطمادواجهي الدولة 
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% ملل  المللاتأ 0مميللار جميللم )تعللادا ميللو  922دطماللي اليكومللة يزمللة تيليزيللة  ايمللة 
الميمم(ي تٍ تسصيصها لدتٍ الاطاع الصيمي وتلوتير  تاملاي لمعماللة ريلر الممتظملةي 

  معهلللللد التسطلللللليط 0202وتمويلللللا الم"لللللروتاي الصلللللويرح والمتوسللللللطة )وزارح الماليلللللةي 
 (د0209الاوممي 

ماطلة  222وتم الطار الماديي سلعض ال مك المركزي دسعار اللاددح اوساسلية  مالدار 
لدتٍ الم"اط الاقتصلاديي ودطملُ م لادراي تمويميلة  0202دساس دتعة وايدح تم مارس 

(د كملللا CBE, 2020 لوادلللد ممسلعلللة لماطاتلللاي المتاجيلللة والسللليايية والمالللاولاي )
وجم يللة لميلللاظ تمللا اسللتارار سللعر الصللر  تللم ظللا اسللتسدٍ جللزً ا ملل  الايتياطيللاي ا

 سرو  است ماراي اوجاما م  ددواي الدي  اليكوميةد
وصلللر  ملللمح « تكاتلللا وكراملللة»اجتماتيًلللاي توسلللعي الدوللللة تلللم  لللرامأ اليمايلللة م لللا 

است مادية لمعمالة رير الممتظمةي ما ساتد تما اليد مل  ارتللاع معلدلاي اللالر وال طاللة 
(UNDP, 2021د) 

قللد سللاعمي عللحه الجللرا اي تللم تاميللا ي للار الامكمللاشي  ح سللجا الاقتصللاد المصللري و 
 Worldررللٍ الركللود العللالمم اليللاد ) 0202% تللم تللاٍ 2د2معللدا ممللو موجً للا  ملل  

Bank, 2021د) 
 0200اووكرامية  –سأا اليرا الروسية  -2

صلريي  ح تراتالي اووكرامية تيديًا م  موع جديلد لأقتصلاد الم –م عمي اليرا الروسية 
ملللل ارتلاتلللاي ريلللر مسللل وقة تلللم دسلللعار الولللحا  والطاقلللةي وعلللووط "لللديدح تملللا سلللعر 

 الصر  والايتياطياي اوجم يةد
اتتمللد ال مللك المركللزي المصللري سياسللة ماديللة امكما"للية صللارمة ي ترتللل دسللعار اللادللدح 

لميلللد ملللل  التعللللسٍ  0200ماطللللة دسللللاس سلللأا تللللاٍ  822اوساسلللية تللللدريجيًا  مالللدار 
(د كملا تلٍ ت معلم مظلاٍ سلعر صلر  دك لر مروملة CBE, 2023جلحا ر وس اوملواا )و 

 د0200% دماٍ الدولار  ي  مارس وديسم ر 52ددا  لا تراجل الجميم  ميو 
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تمللا الصللعيد المللالمي زادي اليكومللة مسصصللاي دتللٍ السللمل التمويميللة والس للز  "للكا 
اي الاملح وتمويلل مصلادر ك يري وسصعصي يواتز  علاتية لماطلاع الزراتلم لتلةمي  وارد

 (دFAO, 2022  0202الاستيراد )وزارح التموي ي 
كما لجةي مصر  لا صمدوُ المالد اللدولم لميصلوا تملا  رملامأ تملويمم جديلد  ايملة 

"لللللهرًاي يهلللللد   للللللا تعزيلللللز الايتياطيلللللاي وتط يلللللُ  46مميلللللاراي دولار تملللللا ملللللدا  2
 (دIMF, 2022 صأياي عيكمية )

استطاتي الدولة اليد م  تلاقٍ العجلز تلم اليسلاا الجلاري وتم ظا عحه الجرا ايي 
 وممل دزمة سيولة يادح تم الماد اوجم مي ررٍ استمرار معدلاي التعسٍ المرتلعةد

 تاييٍ تاٍ لاستجا اي السياساي -4
يتعللح ملل  تيميللا اوزمللاي اللل أ  د  مصللر ات عللي مهجًللا مرمًللا ومتويللرًا يتماسللا مللل 

 ط يعة كا دزمة:
 تٍ التركيز تما التيليز المالم والمادي لدتٍ الطما الكممد 0228 تم دزمة -
تلللم جاديلللة كوروملللا كلللا  التركيلللز تملللا التلللواز   لللي  اللللدتٍ الاجتملللاتم والاسلللتارار  -

 الماديد
ي تاللد تللٍ المجللو   لللا ددواي الت"للديد الماللدي والامعلل اط المللالم 0200دمللا تللم يللرا  -

 لمواجهة التعسٍ وماص العمأي اوجم يةد
ت"ير ماارمة التجارا  لا د  استارار الاقتصاد المصري اتتمد  درجة ك يرح تملا قلدرح 
الدولللة تمللا التمسلليُ  للي  السياسللاي الماليللة والماديللة والاجتماتيللة ي  عللاتة  لللا التعللاو  

 الدولم مل الم سساي المالية م ا صمدوُ الماد وال مك الدولمد
ماليلللة وايتياطيلللاي دولاريلللةي وتمويلللل  كملللا دظهلللري اوزملللاي دعميلللة  ملللا  علللوامش دملللا 

الااتدح المتاجية والااتلدتي  التمويميلة والوحاديلة لتاميلا ع"ا"لة الاقتصلاد دملاٍ الصلدماي 
 (د0202  معهد التسطيط الاوممي El-Said & Hussien, 2023المستا مية )
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 المبحث الرابع
 دراسة قياسية تثر اتزمات العالمية عمى الاقتصاد المصري

ع للد التيميلللا الاياسلللم مللل  اودواي اوساسللية تلللم الدراسلللاي الاقتصلللادية المعاصلللرحي  ح يس 
يسلمح  لر ط المتويلراي العالميلة  الم "لراي الاقتصللادية الميميلة  طريالة كميلة تسمكعل  ملل  
است للار اللرعللياي  صللورح موعللوتيةد وتللم  طللار عللحا ال يلل ي يسسصللص عللحا الم يلل  

ي 0228م لا اوزملة الماليلة العالميلة  –المالية العالمية لتادير د ر اوزماي الاقتصادية و 
تمللللللا الاقتصلللللللاد  – 0200اووكراميلللللللة -ي واوزملللللللة الروسللللللية0202وجاديللللللة كورومللللللا 

المصللريي ملل  سللأا تيميللا العأقللة  للي  عللحه الصللدماي السارجيللة و للي  مجموتللة ملل  
 المتويراي الكمية اوساسيةد

قتصللاد المصللري  متويللراي تالميللة م للا لللحا يسللتهد  عللحا الم يلل  قيللاس مللدا تللة ر الا
دسللعار الللملطي ودسللعار الوللحا ي وسللعر اللادللدح اومريكللمي ويجللٍ التجللارح العالميللةي وحلللك 
تمللا م "للراي الاقتصللاد الكمللم المصللري المتم مللة تللم: معللدا التعللسٍي سللعر الصللر ي 

ي يمكل  ميزا  المدتوتايي الموازمة العامةي والدي  العلاٍد ومل  سلأا علحا التيميلا الكملم
الك"لل  تلل  يجللٍ الاسللتجا ة الاقتصللادية لةزمللاي السارجيللةي ومللدا ع"ا"للة دو مرومللة 

 الاقتصاد المصري تم مواجهتهاد
(ي مللةسوحح ملل  0202–0222تعتمللد الدراسللة الاياسللية عمللا تمللا  يامللاي سللموية لملتللرح )

(ي الجهلاز المركلزي لمتع دلة العاملة CBEمصادر رسلمية م لا ال ملك المركلزي المصلري )
 World(ي ال ملللك اللللدولم )IMF(ي صلللمدوُ المالللد اللللدولم )CAPMASواليصلللا  )

Bank ي وممظمللللاي دوليللللة دسللللرا م للللا)FAO وUNCTAD  د وسلللليتٍ اسللللتسداٍ ممللللوح
( مللل  دسللاا متويللراي Multiple Regression Modelالاميللدار السطللم المتعللدد )

 ة تما يدحد( تم ا تتراي اوزمايي لاياس د ر كا دزمDummy Variablesوعمية )
و للحلكي يهللد  عللحا الم يلل   لللا تاللديٍ تيميللا تجري للم يوعللح كيلل  امعكسللي اوزمللاي 
العالمية تملا الاقتصلاد المصلريي ملل است لار قلوح العأقلاي اليصلادية  لي  المتويلرايي 
 ملللا يسلللهٍ تلللم السلللرو   متلللادأ تمميلللة دقيالللة تلللدتٍ التيميلللا المظلللري والوصللللم السلللا ُي 

 سياساي الاقتصادية تم الم ي  اوسيردوتوتر دساسًا لتوصياي ال
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 أولًا: منيجية الدراسة القياسية
 ممهجية التيميا واستيار المموح  الاياسم -

اتتمللللللدي الدراسللللللة ممهجيللللللة التيميللللللا الاياسللللللم  إسللللللتسداٍ)مماح  المتجهللللللاي الحاتيللللللة 
(VAR ي وحلللللك مظللللرًا لط يعللللة الم"للللكمة ال ي يللللة التللللم تهللللد   لللللا تت للللل يليللللة امتاللللاا))

 اي العالمية  لا الاقتصاد المصريد وقد جا  عحا الاستيار لةس اا التالية:الصدم
د الط يعللة الديماميكيللة لةزمللاي العالميللة : اوزمللاي الاقتصللادية لا تظهللر ي ارعللا تللم 9

ليظللة وايللدح تاللطي  للا تمتللد ت للر الللزم  لتلل  ر تمللا متويللراي الاقتصللاد الكمللم تللدريجيًاي 
تمللللا تيميللللا الاسلللتجا اي الزمميللللة لممتويللللراي  VARوعلللو مللللا يتواتلللُ مللللل قللللدرح مملللوح  

(Impulse Respons Functionsد) 
د ت"للللا ك العأقللللاي  للللي  المتويللللراي الميميللللة والسارجيللللة:  ح يتللللة ر معللللدا التعللللسٍ 0

الميمللم  سللعر الصللر ي  يممللا يتللة ر اوسيللر  تام للاي ميللزا  المللدتوتاي وتللدتااي ر وس 
العلللللاٍ يتلللللة را  م ا"لللللرح  مسلللللتوا اوسلللللعار  اوملللللوااي كملللللا د  الموازملللللة العاملللللة واللللللدي 

التعاملللا ملللل علللحه العأقلللاي الت ادليلللة دو  اتتلللراض  VARالعالميةدوتميلللم يتللليح مملللوح  
 متوير تا ل ويسر مستاا  "كا ميدد د

د  مكاميلللة تيميلللا مسلللاعمة الصلللدماي السارجيلللة : مللل  سلللأا تيميلللا تلكلللك الت لللاي  2
(Variance Decomposition يمكلل  قيللاس مسلل ة ) التويللر تللم كللا متويللر اقتصللادي

مصلري مللاتأ تلل  توامللا سارجيللة م للا دسلعار الللملط والوللحا  العالميللةي دو دسللعار اللادللدح 
 تم الاقتصاداي المتادمةد

د مماسللللل ة ال ياملللللاي المتايلللللة : تعتملللللد الدراسلللللة تملللللا  ياملللللاي سلللللموية توطلللللم اللتلللللرح 4
 VARيمكل  لمملاح  (ي ومل اتتراض   اي الزم  المسل م لهلحه ال ياملاي 0202–0222)

 تاديٍ متادأ دقياة يوا التة يراي قصيرح اوجا ومتوسطة اوجاد
( لا يتللليح تيميلللا OLSو الماارملللة ملللل مملللاح  دسلللراي تلللإ  مملللوح  الاميلللدار السطلللم )

او عللاد الزمميللة والديماميكيللة لمصللدمايي  يممللا ممللوح  الاميللدار الللحاتم لملجللواي الموزتللة 
(ARDLيصلللمح لايلللاس العأقلللاي ق ) صللليرح وطويملللة اوجلللا لكملللم لا يلسلللر يليلللة امتالللاا
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يم للللا السيللللار اوم للللا لتيايللللُ دعللللدا   VARالصللللدماي المتداسمللللةد لللللحا تللللإ  ممللللوح  
 الدراسةد

 VARالمعادلة العامة لمموح   -
تل  العأقلة  لي  مجموتلة مل    p( مل  الدرجلةVARيع لر مملوح  المتجهلاي الحاتيلة )

 لم:المتويراي الاقتصادية تما الميو التا
Yt = Y1 A{t-1} + Y2 A {t-2} + ……. + Yp A {t-p} + εt  

 يي :
Yt يم ا المتويراي الداسمية تم اللترح الزممية :t:ي وي"ما تم عحه الدراسة 
 (GDPGمعدا الممو الاقتصادي )   
 (INFمعدا التعسٍ )   
 (EXRسعر الصر  )   
 (FDتجز الموازمة )   
 (PDالدي  العاٍ )   
 (BOPمدتوتاي )ميزا  ال   
Ai( مصلللللوتاي معللللامأي :Parameters-matrices تم للللا تللللة ير الالللليٍ المتللللةسرح )

(lagsلممتويرايد ) 
p(  طوا تترح ال طا :Lag length الميددح  ماً  تما معلايير الاستيلار اليصلادية )
(AIC يSICد) 

εt( متجللم دسطلللا  ت"للوادية :Error terms يسلتلللرض د  يكلللو  لللم متوسلللط صللللر ) ي
 (دshocksوت اي   ا يي ويم ا الصدماي رير المتوقعة )

( اللللللحي يلتللللرض د  كللللا متويلللللر VARلاللللد تللللٍ اسللللتسداٍ مملللللوح  المتجهللللاي الحاتيللللة )
ممللا ديعًللا  للالايٍ الماعللية ل ايللة المتويللراي  اقتصللادي يتيللدد للليس تاللط  ايمللم الماعللية وا 

ميكيللللة  للللي  المتويللللراي الداسمللللة تللللم الممللللوح ي و للللحلك يعكللللس العأقللللاي الت ادليللللة والديما
 (د0202–0222الاقتصادية المصرية والصدماي العالمية سأا اللترح )
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 المتويراي المستسدمة تم الدراسة -
اتتمللدي الدراسللة تمللا مجموتللة ملل  المتويللراي الاقتصللادية التللم تعكللس د للرز الامللواي 

اسلليٍ عللحه التللم تمتاللا ملل  سألهللا الصللدماي العالميللة  لللا الاقتصللاد المصللريد وقللد تللٍ ت
 المتويراي  لا:

 (:Endogenous Variablesد المتويراي الداسمية )9
وت"للللما سللللتة متويللللراي رديسللللية تم للللا مكومللللاي الاقتصللللاد الكمللللم المصللللري اوك للللر    

 ترعة لمتام اي:
( وياللاس  مسلل ة ممللو المللاتأ الميمللم الجمللالم GDPGمعللدا الممللو الاقتصللادي ) -   

 اليايامد
 ( ويااس  التوير السموي تم م "ر دسعار المستهمكي دINFمعدا التعسٍ ) -   
 ( ويااس  سعر الجميم المصري ماا ا الدولار اومريكمدEXRسعر الصر  ) -   
 ( ويااس كمس ة م  الماتأ الميمم الجمالمدFDتجز الموازمة العامة )-   
لميملللم ( ويالللاس  إجملللالم اللللدي  اليكلللومم العلللاٍ  للللا الملللاتأ اPDاللللدي  العلللاٍ )-   

 الجمالمد
 ( ويااس كمس ة م  الماتأ الميمم الجمالمدBOPميزا  المدتوتاي ) -   
 (:Exogenous Variablesد المتويراي السارجية )0
وعللم المتويللراي التللم تع للر تلل  اوزمللاي والصللدماي العالميللة سللأا تتللرح الدراسلللة    

 (ي وت"ما:0202–0222)
 ( وتُ  ياماي ال مك الدولمدOil Pricesدسعار الملط العالمية ) -   
( وتللُ  يامللاي ممظمللة اورحيللة Food Price Indexدسللعار الوللحا  العالميللة ) -   

 (دFAOوالزراتة )
( وساصلللة العادلللد تملللا Global Interest Rateدسلللعار اللادلللدح العالميلللة ) -   

 السمداي اومريكيةد
 World GDP/Tradeلمية )معدا ممو الاقتصاد العالمم دو م "ر التجارح العا -   

Indexد) 
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 (:Dummy Variablesد المتويراي الوعمية )2
لتم يللا تتللراي اوزمللاي العالميللة الك للراي  هللد  تللزا د رعللا الم ا"للر تمللا الاقتصللاد    

 المصري:
تيملا  2ي و0229–0228سلأا  D 2008 = 1: )0228اوزمة المالية العالميلة  -   

 تدا حلك(د
تيملا تلدا  2ي و0209–0202سلأا  D 2020 = 1: )0202جاديلة كوروملا  -   

 حلك(د
 2ي و0202–0200سلأا  D 2022 = 1: )0200اليلرا الروسلية اووكراميلة  -   

 تيما تدا       حلك(د
 وص  ال ياماي ومصادرعا -

(ي ييل  تلٍ 0202–0222اتتمدي الدراسة تملا  ياملاي سلموية توطلم اللتلرح الزمميلة )
تواكلللا د لللرز اوزملللاي العالميلللة التلللم كلللا  لهلللا تلللة ير م ا"لللر تملللا استيلللار علللحه اللتلللرح ل

(ي 0202(ي وجاديللة كورومللا )0228الاقتصللاد المصللريي م للا اوزمللة الماليللة العالميللة )
(د وقلد تلٍ جملل ال ياملاي مل  مصلادر دوليلة وميميلة 0200واليرا الروسية اووكراميلة )
 مو وقةي تما الميو التالم:

 (:Local Dataد ال ياماي الميمية )9
 CBE(: مل  تالارير ال ملك المركلزي المصلري )GDPGمعدا المملو الاقتصلادي ) - 

Annual Reports(  والجهاز المركزي لمتع دة العامة واليصا )CAPMASد) 
(: مللل   ياملللاي الجهلللاز المركلللزي لمتع دلللة العاملللة واليصلللا  INFمعلللدا التعلللسٍ ) - 
(CAPMASوتاارير ال مك المركزي المص    )ريد 
 (: م  الم"رح اليصادية ال"هرية لم مك المركزي المصريدEXRسعر الصر  ) - 
(: ملللل   ياملللاي وزارح الماليللللة والتاللللارير السللللموية لم مللللك FDتجلللز الموازمللللة العامللللة ) - 

 المركزيد
 (: م  تاارير وزارح المالية وال مك المركزي المصريدPDالدي  العاٍ ) - 
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تاللللارير ميللللزا  المللللدتوتاي الصللللادرح تلللل  ال مللللك  (: ملللل BOPميللللزا  المللللدتوتاي ) - 
 المركزي المصريد

 (:Global Dataد ال ياماي السارجية )0
 World(: م  قاتلدح  ياملاي ال ملك اللدولم )Oil Pricesدسعار الملط العالمية ) -   

Bank Commodity Prices – Pink Sheetد) 
ممظملة اورحيلة والزراتلة  (: مل Food Price Indexدسلعار الولحا  العالميلة ) -   

(FAOوم  ال مك الدولمد ) 
(: ملل   يامللاي الايتيللاطم Global Interest Rateدسللعار اللادللدح العالميللة ) -   

 (دFederal Reserve Economic Data - FREDالليدرالم اومريكم )
 Worldالمللللللاتأ الميمللللللم الجملللللللالم العالمم/م "للللللر التجللللللارح العالميلللللللة ) -   

GDP/Trade Index( ملل  قاتللدح  يامللاي صللمدوُ الماللد الللدولم :)IMF World 
Economic Outlook - WEO( وممظمة التجارح العالمية )WTOد) 

 (:Dummy Variablesد المتويراي الوعمية )2
تلللٍ  ما علللا يلللدويًا مللل  سلللأا تيديلللد السلللمواي التلللم "لللهدي صلللدماي تالميلللة ك لللرا     

 (د0202–0200ي 0209–0202ي 0229–0228)
 لللحلك تم لللا ال ياملللاي المسلللتسدمة مزيجًلللا مللل  الم "لللراي الميميلللة والدوليلللة  ملللا يسلللمح و 

 تالللدير العأقلللاي المت ادللللة  لللي  الصلللدماي العالميلللة والاقتصلللاد المصلللريي وتاًلللا لطلللار 
 (دVARمموح  المتجهاي الحاتية )

 (0202–0222ثانيا :البيانات الإحصائية لممتغيرات الكمية محل الدراسة )
دعللدا  الدراسللة والممهجيللة الاياسللية المسللتسدمةي كللا  ملل  العللروري تجميللل  تللم عللو 

 يامللاي السأسللا الزمميللة لممتويللراي الكميللة اوساسللية التللم تعكللس مللدا تللة ر الاقتصللاد 
المصلللري  الصلللدماي العالميةدوي"لللما حللللك معلللدا المملللو الاقتصلللاديي معلللدا التعلللسٍي 

يكللمي تجلللز الموازمللة العامللةي اللللدي  سللعر الصللر  الرسللمم لمجميلللم ماا للا الللدولار اومر 
العللاٍ كمسلل ة ملل  المللاتأ الميمللم الجمللالمي  العللاتة  لللا ميللزا  المللدتوتاي )اليسللاا 

 الجاري(د



 2025( يوليو) 2ع، 17مج         () الانسانيات والعلوم الاجتماعية       مجلة كلية الآداب جامعة الفيوم  

 

 هيلين ميخائيلد/  -وليذ مصطفى / د..( .أثر ظاهرة الفراشة وتذاعيات انتقال أزمات الاقتصاد العالمي (

6111 

 
ي مملا يتليح تيمليأً كاتيًلا لتطلور 0202يتلا تلاٍ  0222يمتد مطاُ ال ياماي م  تلاٍ 

لعالميللة الك للرا الم "للراي الاقتصللادية الكميللة ت للر مرايللا مستملللة )ق للا و عللد اوزمللاي ا
اووكراميلة –ي واليرا الروسية0202ي جادية كوروما 0228م ا اوزمة المالية العالمية 

 (د0200
الجدوا التالم يعرض  صورح متكاممة ال ياماي السلموية لهلحه المتويلرايي والتلم ست"لكا 

 اوساس التط يام لمتيميا الاياسمد
كس مدا تة ر الاقتصاد المصرا جدوا وعٍ المتويراي الكميم الاساسيم التا تع

  الصدماي العالميم
معللدا الممللو  السمة

الاقتصلللللللللللللادي 
)%( 

معللللللللللللللللللللللدا 
التعللللللللللللللللللللسٍ 

)%( 

سلللللللللللللللللللللللللللللللللللعر 
الصللللللللللللللللللللللللللللللر  

 )جميم/دولار(

تجللللللللللللللللللللللللز 
الموازمللة )% 

 م  الماتأ(

الللدي  العللاٍ 
)% ملللللللللللللللللللللللل  

 الماتأ(

ميللللللللللللللللللللللللللللزا  
المللللللللللللللدتوتاي 
)% ملللللللللللللللللللللللللل  

 الماتأ(
0222 5328 0368 2347 9320       79369 2399 
0229 2354 0307 2397 -9327 79395 2350 
0220 2396 0374 4352 -6377 85378 2365 
0222 2398 4359 5385 -5372 97392 2382 
0224 4392 99307 6302 -5376 96359 4355 
0225 4347 4387 5378 -6369 98306 2392 
0226 6384 7364 5372 -7326 85390 9392 
0227 7329 9320 5364 -4392 76307 2392 
0228 7396 98320 5342 -6325 66376 - 0322   
0229 4372 99376 5354 -6302 69345 - 0322 
0292 5395 99307 5360 -7345 69359 - 0322 
0299 9376 92326 5392 -9362 70382 - 0362  
0290 0302 7399 6326 -9347 72382 - 2392 
0292 0398 9347 6387 -90308 84320 - 0322 
0294 0390 92327 7328 -92370 85392 - 2382 
0295 4327 92327 7369 -92327 88346 - 2372 
0296 4325 92389 92322 -99382 96384 - 5362 
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0297 4398 09359 97378 -9392 922396 - 6322 
0298 5329 94342 97377 -8398 90360 - 0342 
0299 5356 9395 96377 -7362 86302 - 2362 
0202 2357 5324 95376 -7347 89392 - 2392 
0209 2329 5309 95364 -6396 88352 - 4362 
0200 6362 92392 99372 -5378 88322 - 2352 
0202 2382 22388 22392 -5377 95392 - 0392 

 المصادر:
 (دWorld Development Indicatorsال مك الدولم ) 
 (دIMF WEO / Balance of Paymentsصمدوُ الماد الدولم ) 
 (دCBEال مك المركزي المصري ) 
 (دCAPMASالجهاز المركزي لمتع دة العامة واليصا  ) 
 وزارح المالية المصريةد 

ملل  الجللدوا السللا ُ يتعللح  جللأ  وجللود تيللولاي جوعريللم تللم الم "للراي الاقتصللادية 
(د تاللللد "للللهد معللللدا الممللللو الاقتصللللادي تام للللاي 0202–0222المصللللرية سللللأا اللتللللرح )

 لةك ر مل   0228 ح ارتلل تدريجيًا يتا  م  حروتم ق ا اوزمة المالية العالميلة  واعيةي
%ي ق للا د  يعللاود 8د9لياتصللر تمللا ميللو  0299%ي  للٍ ت اطللة لاياًللا تاللا ديللدا  7

% تللم 5التعللاتم مللل تمليللح  للرامأ الصللأد الاقتصللاديي وصللولًا  لللا مسللتوياي تلللوُ 
 دتواٍ ما ق ا جادية كوروماد

عسٍي تاد اتسٍ  إرتلاتاي يادح مرت طة  اوزماي السارجيلة والداسميلةي  ح دما معدا الت
 علللد تيريلللر سلللعر  0297% تلللم 09ي وتجلللاوز 0228% تلللم 98قللللز  للللا دك لللر مللل  

متللللة رًا  التللللداتياي التعللللسمية  0202% تللللم تللللاٍ 8د22الصللللر ي لي ملللل  حروتللللم تمللللد 
 اووكرامية وتراجل قيمة العممةد–لميرا الروسية
 لللسعر الصللر ي يأيللظ اتجاعللم التصللاتدي التللدريجم ممللح  دايللة اولليللةي  وتيمللا يتعمللُ

 4د2تاا قرار التعويٍي ييل  ارتللل مل  متوسلط  0296 ٍ  0222مل قلزاي يادح تم 
 د0202جميم تم  9د22 لا ميو  0222جميم لمدولار تم 
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تجللاوز و المسل ة  للا تجلز الموازملة العاملةي تالد ظلا مرتلعًلا طلواا تتلرح الدراسلةي ييل  
(ي 0294–0299% م  الماتأ الميمم )ساصلة تلم دتلواٍ 92تم  عض السمواي مس ة 

وررٍ التراجل المس م تم اوتلواٍ اوسيلرح تإملم لا يلزاا يم لا ت دًلا عيكميًلا تملا الاسلتارار 
 المالمد

دما الدي  العاٍ تاد دظهر اتجاعًا صعوديًا تما الملدا الطويلاي  ح ارتللل مل  مسلتوياي 
ي 0202% تللم تللاٍ 9د95ملل  المللاتأ الميمللم تللم  دايلة اولليللة  لللا ميللو  %72تالارا 

 وعو ما يعكس العووط التمويمية المتزايدحد
ودسيرًاي يسأيظ د  ميزا  الملدتوتاي )اليسلاا الجلاري( ظلا يعلامم مل  تجلز متكلرري 
ساصلللة تلللم دتلللواٍ اوزملللاي العالميلللةي مملللا يعكلللس ع"ا"لللة الاطلللاع السلللارجم وتعرعلللم 

مرت طلللة  التجلللارح العالميلللةي والسللليايةي ودسلللعار الطاقلللة والوحا دوتميلللم تهلللحه لمصلللدماي ال
الاتجاعللللاي الكميللللة تس للللرز  وعللللود دعميللللة التيميللللا الاياسللللم تللللم الدراسللللة الياليللللةي للهللللٍ 
ديماميكياي امتااا اوزماي العالمية  لا الاقتصلاد المصلري ت لر قملواي متعلددحي وقيلاس 

 ادي الكممدد رعا الكمم تما الاستارار الاقتص
 نتائج اختبار السكون -

(ي تلللٍ تط يلللُ 0202–0222لمتةكلللد مللل  سصلللادص السأسلللا الزمميلللة ميلللا الدراسلللة )
( تملللا المتويللراي الاقتصللادية السللتة: معللدا المملللو ADFتللولر الموس للل )–است للار ديكللم
(ي تجلز الموازملة EXR(ي سعر الصر  )INF(ي معدا التعسٍ )GDPGالاقتصادي )

(ي وميللللللزا  المللللللدتوتاي PDلللللللدي  العللللللاٍ )% ملللللل  المللللللاتأ الميمللللللم( )(ي اFDالعامللللللة )
(BOPد وقد دسجري الاست ار تملا كلا سمسلمة تملد المسلتوا)I(0)  وتملد الللروُ اووللاي

لاستيللللار طللللوا ال طللللا  اوم ادوتيمللللا يمللللا الرسللللوٍ ال ياميللللم  AICمللللل اتتمللللاد معيللللار 
 (0202 -0222ه )لمسأسا الزمميم لممتويراي الاقتصاديم المصريم تا اللتر 
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 لأستاراريم )المستوياي( (ADFتولرالموس ل )–ديكمجدوا متادأ است ار 
 

 (yمعامل الانحدار) tاحصاء  المتغير
 0.5122- 0.3691- معدا الممو

 0.4534- 0.0644- التعسٍ
 0.1974 0.0722 سعر الصر 
 0.3400- 0.2257- تجز الموازمم
 0.2232- 0.0342- الدي  العاٍ 

 0.1349- 0.0848- ميزا  المدتوتاي
 (World Bank, IMF, CBE)  ياماي  لا استمادًا ال اي ي  يسا اي :المصدر      
 لأستاراريم )اللروُ الاولا ( (ADFتولرالموس ل )–ديكمجدوا متادأ است ار    

 (yمعامل الانحدار) tاحصاء  المتغير
 1.2294- 0.7863- ومعدا المم
 1.0103- 0.1304- التعسٍ

 0.3743- 0.1365- سعر الصر 
 0.9787- 0.5309- تجز الموازمم

 0.6400- 0.0985- الدي  العاٍ
 0.9546- 0.6053- ميزا  المدتوتاي

 (World Bank, IMF, CBE)  ياماي  لا ال اي ي  استمادًا يسا اي :المصدر   
 المتادأ ما يمم:ولاد دظهري 

ي ييلللل  I(0)(: السمسللللمة مسللللتارح تمللللد المسللللتواGDPGمعللللدا الممللللو الاقتصللللادي ) -
%ي ممللا 5دقللا ملل  الايمللة اليرجللة تمللد مسللتوا  ADF (-3.42كامللي قيمللة  يصللا  )

 ي"ير  لا  مكامية استسداٍ المتوير  المستوا تم التاديرد
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)ييلللل  كامللللي قيمللللة I(0)(: ت للللي  اسللللتاراره تمللللد المسللللتواBOPميللللزا  المللللدتوتاي ) -
(ي وعلو ملا يسلمح  ةسلتسدامم p-value ≈ 0.034 < 0.05( تملد) 29د2-اليصلا  

 دو  الياجة  لا التلاعاد
ولا تملللد الللللروُ  I(0)(: للللٍ ي  لللي اسلللتاراره لا تملللد المسلللتواINFمعلللدا التعلللسٍ ) -

مرتلعللة(ي مللا يعكللس ايتمللاا وجللود امكسللاراي عيكميللة تللم السمسللمة  p-valuesاوولللا )
ا تيرير سعر الصر  دو صدماي العرض(ي وعو ما يستدتم است لاراي تكميميلة دو )م 

 دو  دساا متويراي وعمية لةيدا  الك را(د log-diffاستسداٍ تيويأي  عاتية )
ولا تملد الللرُ اوواي وعللو  I(0)(: ريلر مسلتار تمللد المسلتواEXRسلعر الصلر  ) -

ي 0222عيكميلة جحريلة )التعلويٍ تلم ما يتما"ا مل ط يعة السمسمة التلم "لهدي تويلراي 
(د و التلللللالم يسلعلللللا اسلللللتسداٍ الللللللروُ الموراريتميلللللة دو اتت لللللاره متويلللللرًا 0200ي 0296

 سارجيًا تم  عض المواصلايد
 ≈ I(0) (p(: جللا ي المتيجللة يدوديللة تمللد المسللتواFDتجللز الموازمللة العامللة ) -

يتياُ الاسلتارار تملد %ي كما لٍ 5( مما لا يسمح  الجزٍ  السكو  تمد مستوا 0.052
 اللروُ اوولاي وعو ما يستمزٍ است اراي  عاتية دو  تادح معالجة المتويرد

(ي  يمملا جلا ي p ≈ 0.98) I(0)(: لٍ ي  ي استاراره تمد المسلتواPDالدي  العاٍ ) -
(ي ممللا يللرجح كومللم متويللرًا p ≈ 0.11اللللروُ اوولللا ديعًللا ريللر مسللتارح  يصللاديًا )

 (ي ويستمزٍ  دسالم تم  طار است ار التكاما الم"تركد1)Iجة اوولا )متكامأً م  الدر 
 وجللم تللاٍي يمكلل  الاللوا     عللض المتويللراي )م للا معللدا الممللو وميللزا  المللدتوتاي( 

( ي  يممللللا  ايللللة المتويللللراي تميللللا لعللللدٍ الاسللللتارار تمللللد عللللحا 0)Iمسللللتارح تمللللد المسللللتوا )
  وجلود تأقلاي تكاملا م"لترك  يمهلا المستواي اومر الحي ي رز الياجة  للا التيالُ مل

( ي ومل   لٍ تيديلد ملا Johansen cointegration test ةسلتسداٍ است لار جوعامسل  )
تم ياللة وجلود  VECMتم اللروُ دو مموح   VAR حا كا  م  اومسا تادير مموح  

 تكاما م"تركد
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 نتائج اختبار جوىانسن -
العللروري التياللُ ممللا  حا كامللي  ق للا تاللدير ممللوح  الاميللدار الللحاتم لممتجهللايي ملل 

( مرت طلة GDPG, INF, EXR, FD, PD, BOPالمتويلراي الاقتصلادية المدروسلة )
تمللا المللدا الطويللا  عأقللة تكامللا م"للتركد ووجللا حلللك تللٍ اسللتسداٍ است للار جوعامسلل  

(Johansen Cointegration Test الللحي يسعللد ملل  دك للر الاست للاراي "لليوتًا تللم )
 مية متعددح المتويرايدتيميا السأسا الزم

 ممهجية الاست ار -
يعتملللد است لللار جوعامسللل  تملللا تيلللص رت لللة مصللللوتة الت لللاي  الم"لللترك لتيديلللد تلللدد 

 (  ي  المتويرايدCointegration Vectorsمتجهاي التكاما الم"ترك )
( وماارمتلللم  لللالايٍ اليرجلللة تملللد Trace Statisticللللحا تلللٍ اسلللتسداٍ  يصلللا  او لللر )

 %د92% و 5% و 9 مستوياي دلالة
لعللما   AIC(  الاتتمللاد تمللا معيللار Lag lengthولاللد تللٍ استيللار درجللة ال طللا  )

 كلاية المموح د
 متادأ است ار جوعامس  -

( دظهللري متللادأ الاست للار د  عمللاك تمللا python compiler  ةسللتسداٍ  رمللامأ ) 
 يصللا  او للر اوقللا تأقللة تكامللا م"للترك وايللدح  للي  المتويللرايي ييلل  تجللاوزي قيمللة 

(Trace Statistic الايمة اليرجة تمد مستوا معموية )د وعحا يعمم د  المتويلراي 5%
( لا تتيللللرك  معللللزا تلللل   ععللللها 0202–0222الاقتصللللادية المصللللرية سللللأا اللتللللرح )

اللللل عضي  للللا تللللرت ط  عأقللللة توازميللللة طويمللللة اوجللللاي وعللللو مللللا يتسللللُ مللللل سصللللادص 
 و يُ  ي  الاطاتاي الياياية والمالية والسارجيةدالاقتصاداي المامية التم تتسٍ  ترا ط 

وتلسلليرا لممتللادأ السللا ام يتعللح وجللود تكامللا م"للترك  للي  المتويللراي ي"للير  لللا د  دي 
اميللرا  قصللير اوجللا تلل  العأقللة التوازميللة سللرتا  مللا يللتٍ تصلليييم  مللرور الوقلليد 

ممللا تللم ال VARلللحلك تللإ  التاللدير المأدللٍ لا يم وللم د  ياتصللر تمللا ممللوح   ي وا  لللروُ
(واللللحي يلللدمأ  لللي  ديماميكيلللاي VECMيمكللل  اسلللتسداٍ مملللوح  متجلللم تصلللييح السطلللة )

 اوجا الاصير وتأقاي اوجا الطوياد
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وملللل حللللكي ومظلللرًا لسصوصلللية الدراسلللة الياليلللة التلللم تركلللز تملللا )ديماميكيلللاي امتالللاا 
(ي تاللللللللد تللللللللٍ الاتتمللللللللاد تمللللللللا ممللللللللوح  Impulse Responsesالصللللللللدماي( )

VAR(1)را  ي ارالصدماي وتيميا الامواي الديماميكية لأمتاااد(لستس 
 (VAR(1) أولًا: تقدير نموذج -

(ي تلللٍ تالللدير مملللوح  الاميلللدار 0202–0222اتتملللادًا تملللا ال ياملللاي السلللموية لملتلللرح )
(د وقلد OLS(  إستسداٍ طريالة المر علاي الصلورا العاديلة )1)VARالحاتم لممتجهاي )

 تم ا ركادز الاقتصاد الكمم المصريي وعم:"ما المموح  ستة متويراي 
 (يGDPGمعدا الممو الاقتصادي )

 (يINFمعدا التعسٍ )
 (يEXRسعر الصر  )

 (يFDتجز الموازمة العامة )
 (يPDالدي  العاٍ )

 (دBOPميزا  المدتوتاي )
دسلر التادير ت  المعامأي الموعية تم الجلداوا )المسرجلاي الرقميلة(د تملا سل يا 

 الم اا:
( دوعيي د  الايمة المتلةسرح لممملو تل  ر موجً لا GDPGمعادلة الممو الاقتصادي ) -

(ي تللم يللي  د  سللعر الصللر  والعجللز المللالم د للرا 669د2تمللا الممللو اليللالم )المعامللا 
 سمً اد
( وكلحلك 096د0( دظهري استجا ة قوية لمتويلراي تلم المملو )INFمعادلة التعسٍ ) -

 يمما جا  د ر ميزا  المدتوتاي سالً اد(ي  226د2لتويراي الدي  العاٍ )
( يعكلللس 922د2( دكلللدي وجلللود د لللر حاتلللم مرتللللل )EXRمعادللللة سلللعر الصلللر  ) -

 استمرارية تام اي الصر د
 ايللة المعللادلاي دوعلليي ارت اطللاي مت ادلللة  للي  المتويللراي الماليللة والسارجيللة  ملللا  -

ادأ تعكلللس د  يتما"لللا ملللل سصلللادص الاقتصلللاد المصلللريد و ملللا  تميلللم تلللإ  علللحه المتللل
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المتويراي الاقتصادية المدروسة مترا طة  اوحي ود  الصدماي تلم ديلدعا تمتالا  للا  ايلة 
 المتويراي ت ر قمواي متعددحد

 (Impulse Response Functionsثانياً: استجابات الصدمات ) -
لايللللاس ديماميكيللللاي امتاللللاا او للللر  للللي  المتويللللرايي تللللٍ يسللللاا اسللللتجا اي الصللللدماي 

(IRFsتمللا )  مللدا ت"للر تتللراي زمميللة  ةسللتسداٍ  رمللامأpython compiler   ييلل
( Impulse Response Functionsتعرض المتادأ الساصلة  ةسلتجا اي الصلدماي )

الكيليللللة التللللم يتلاتللللا  هللللا كللللا متويللللر ملللل  متويللللراي الممللللوح  الاياسللللم مللللل الصللللدماي 
( 2وت"لير اللتلرح ) الملاجدة تم المتويراي اوسلرا سلأا تتلرح زمميلة تمتلد لع"لر سلموايد

( العلاٍ 9 لا او ر الم ا"ر لمصدمة تم ملس العاٍ الحي يلد ي تيلمي  يمملا تم لا اللتلرح )
التللالم م ا"للرحي وتسللتمر اللتللراي  التتللا ل لتسع للر تلل  اوتللواٍ الأياللة يتللا اللتللرح التاسللعة 

 التم تعكس او ر  عد مرور تسل سموايد
الاسلللتجا اي ت لللدد موج لللة تلللم السلللمواي ومللل  سلللأا المتلللادأ ايعلللا ي يت لللي  د   علللض 

اوولللا  للٍ تتيللوا  لللا سللال ة  مللرور الوقلليد ويسلس للر حلللك  للة  الصللدمة قللد تسيللد  د للرًا 
توسلعيًا قصلير اوجلاي كملا تللم ياللة صلدمة التعلسٍ التللم قلد تلدتل الم"لاط الاقتصللادي 

طللويأًي  ح   لللا الارتلللاع متيجللة زيللادح الملللاُ دو السلليولةي  لا د  عللحه الآ للار لا تسللتمر
سرتا  ما تمعكس تم صورح عووط سلم ية تملا المملو والاسلت مار والالدرح ال"لراديةي  ملا 

 ي دي  لا تيوا الاستجا ة  لا السالا تم اوجا المتوسط دو الطوياد
علللحه المتلللادأ تعكلللس الط يعلللة الديماميكيلللة لأقتصلللاد المصلللريي اللللحي قلللد يسظهلللر مروملللة 

زمللللاي والصللللدماي العالميللللةي لكمللللم يظللللا ترعللللة مسلللل ية تللللم المللللدا الاصللللير دمللللاٍ او
لامك"ا  مواط  العع  الهيكمية مل استمرار العلووطد كملا ت كلد المتلادأ دعميلة ت ملم 
سياسللاي اقتصللادية مرمللة وقللادرح تمللا امتصللاص الصللدمايي  مللا يامللا ملل  تيللوا الآ للار 

رض قصلليرح اوجللا اليجا يللة  لللا امعكاسللاي سللم ية ممتللدح تمللا المللدا الطويادوسمسللتع
 اعٍ عحه المتادأ كما يما:
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 (:GDPGصدمة تم الممو الاقتصادي ) -
( ق للا د  يللمسلض تللدريجيًاي كمللا 50د9ددي  لللا ارتلللاع التعللسٍ تللم اللتللرح ال اميللة )  

امعكس او ر سمً ا تما الدي  العاٍ تم اللتراي اوولاي  ٍ تاد التلة ير موجً لا ا تلداً  مل  
 توتاي تة ر سمً ا طيمة اللترايداللترح السادسةد  يمما ميزا  المد

 (:INFصدمة تم التعسٍ ) -
( ييلللل  تراجللللل تللللة يره EXRمللللتأ تمهللللا د للللر سللللم م متواصللللا تمللللا سللللعر الصللللر  )  

تللم اللتللرح التاسللعةي مللا يعكللس  022د2-تللم اللتللرح اوولللا  لللا  948د2-تللدريجيًا ملل  
 عووط التعسٍ تما استارار العممةد

 (:EXRصدمة تم سعر الصر  ) -
تللللم اللتللللرح اوولللللا  لللللا  922د2ي  لللللا اسللللتمرار ارتلللللاع قيمللللة الصللللر  ملسللللم )دد  

تم اللترح التاسعة(ي  ما يعكس قلوح او لر اللحاتمي تلم يلي  جلا ي ي ارعلا سلم ية  889د2
 تما التعسٍ والموازمةد

 (:FDصدمة تم تجز الموازمة ) -
لللا( وميللزا  تللم اللتللرح اوو  282د2كللا  لهللا د للر م ا"للر موجللا تمللا الللدي  العللاٍ )  

 (ي لك  عحه الآ ار تعا لي تدريجيًا ت ر الزم د482د2المدتوتاي )
 (:PDصدمة تم الدي  العاٍ ) -
دظهللري د  ارتلللاع الللدي  يولعللد اسللتجا ة موج للة لاياللة تللم التعللسٍ وسللعر الصللر ي   

 وعو ما يتما"ا مل تا  سدمة الدي  تما الاقتصاد الكممد
 (:BOPصدمة تم ميزا  المدتوتاي ) -
ددي  لا تة يراي سال ة قوية تملا التعلسٍ وسلعر الصلر  تلم اللتلراي اووللاي ق لا   

 د  تتيوا  عض الآ ار تدريجيًا  لا موج ة مل مرور الوقيد
ت"ير عحه المتادأ  لا د  الاقتصاد المصري يتسٍ  ترا ط عيكملم واعلح  لي  المتويلراي 

يلللزا  الملللدتوتاي لا تتيللللرك الكميلللة  تلللالممو والتعلللسٍ وسلللعر الصللللر  واللللدي  العلللاٍ وم
 معللزا تلل   ععللها اللل عضد وتظهللر ديماميكيللاي الاسللتجا ة د  الصللدماي السارجيللة دو 

 الداسمية سرتا  ما تمت"ر  ي  الاطاتاي المستملةي مل تلاوي تم سرتة وقوح التة يرد
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كما تعكس علحه المتلادأ ايعلا الط يعلة الديماميكيلة لأقتصلاد المصلريي اللحي قلد يسظهلر 
مسل ية تللم الملدا الاصللير دملاٍ اوزملاي والصللدماي العالميلةي لكمللم يظلا ترعللة  مروملة

لامك"ا  مواط  العع  الهيكمية مل استمرار العلووطد كملا ت كلد المتلادأ دعميلة ت ملم 
سياسللاي اقتصللادية مرمللة وقللادرح تمللا امتصللاص الصللدمايي  مللا يامللا ملل  تيللوا الآ للار 

 ة ممتدح تما المدا الطويادقصيرح اوجا اليجا ية  لا امعكاساي سم ي
وعحا يعكس الط يعلة اله"لة لأقتصلاداي الماميلة تلم مواجهلة اوزملاي العالميلةي وي كلد 
تملللا دعميلللة ت ملللم سياسلللاي اسلللت اقية لميلللد مللل  امتالللاا اوزملللاي ت لللر قملللواي اوسلللعار 
والتمويللا والتجللارحدويمك  ا  مع للر تلل  المتللادأ السللا ام  ال"للكا التللالا والللحا يع للر تلل  

( تمللللا سلللل يا الم للللاا لا اليصللللر لصللللدمة تللللم GDPGتجا ة الممللللو الاقتصللللادي )اسلللل
 المتويراي الكمية د

( لصلدمة تلم المتويلراي GDPGوال"كا التالا يع ر تل  اسلتجا ة المملو الاقتصلادي )
(د X-axis( تما الميلور اوتالم )9 – 2الكمية د يي  يتٍ التع يرت  اللتراي الزممية )

(د ويلللتٍ التع يلللرت  0 للللا   0-( يع لللر تللل  الاللليٍ )مللل  Y-axis يمملللاالميور الردسلللم )
 المتويراي الظاعرح كالتالا:

GDPG  )الماتأ الميمم الجمالم اليايام/معدا الممو( 
 INF )ٍالتعس( 
 EX ) سعر الصر( 
 FD )الدي  السارجم/المالم( 
 PD )ٍالدي  العا( 
 BOP ميزا  المدتوتاي(د( 
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 ( لصدمة تم المتويراي الكميةGDPGالاقتصادي )"كا يع ر ت  استجا ة الممو 

 Impulse Responseم  ال"كا ال ياما السا ُ يتعح است ار الاستجا ة الداتعية )
Function - IRF مل  مملوح  اللل )VAR د كملا يتعلح كيل  يتلة ر المملو الاقتصلادي

(GDPG( تملللللد يلللللدو  صلللللدمة )shock ( تلللللم كلللللا متويلللللر يسلللللر )التعلللللسٍي سلللللعر
 (د9 – 2 ل ( ت ر تتراي زممية لاياة )…  الصر ي الدي 

 تإحا ارتلل السط توُ الصلر تإ  الصدمة د ري  يجا ياً تما الممود -
 اما  حا مزا السط تيي الصلر تهحا يدا تما ا  الصدمة د ري سم ياً تما الممود -
 ولوتراجل السط لمصلر  عد تدح تتراي تهحا يوعح ا  تة ير الصدمة م قيد -

( Variance Decompositionعرض جللللدوا تيميللللا تلكللللك الت للللاي  )والا  سمسلللت
 لمتويراي الدراسة كالتالا :
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 يتعح م  جدوا تيميا تلكك الت اي  د :
الممللو الاقتصللادي تللم مصللر يتللة ر  "للكا متزايللد تمللا المللدا الطويللا  الصللدماي  -9

ه السارجيلةي وساصلة صلدماي التعللسٍ وصلدماي اللدي  العلاٍي ييلل  تصلا مسلاعمة عللح
 الصدماي  لا دك ر م  مص  الت اي   عد ت"ر تترايد

%( لكمللم  ملللرور 8د97معللدا التعللسٍ تللم ال دايللة يعتمللد تمللا صللدماتم الحاتيللة ) -0
%  عللللد ت"للللر تتللللراي( وتجللللز الموازمللللة 4د9الوقللللي يتللللة ر  صللللدماي سللللعر الصللللر  )

 %(د5)
ميلة ت لر عحه المتلادأ تعكلس ع"ا"لة الاقتصلاد المصلري دملاٍ امتالاا اوزملاي العال -2

قملللاتم التعلللسٍ وسلللعر الصلللر   "لللكا دساسلللمي  ملللا يلللدتٍ المتلللادأ المظريلللة التلللم تملللي 
 مماق"تها تم الم اي  السا اةد

 معالجة الاختبارات القياسية ونتائجيا -3
( د  معظللٍ المتويللراي الاقتصللادية ريللر سللاكمة ADFلاللد دظهللري است للاراي السللكو  )

اللللرُ اوواي ممللا اسللتدتا اسللتسداٍ  ي لكمهللا تصلل ح سللاكمة تمللد دسللحI(0)تمللد المسللتوا
ال يامللاي  عللد اللللرُ اووا لتجمللا م"للكمة المتللادأ الويللر صلليييمد دمللا است للار جوعامسلل  
لمتكامللللا الم"للللترك تاللللد  لللليع  وجللللود تأقللللاي توازميللللة طويمللللة اوجللللا  للللي  معللللدا الممللللو 

(ي سلعر الصلر  INF( وتدد م  المتويراي الكميلة م لا التعلسٍ )GDPGالاقتصادي )
(EXR( ي الللللدي  السللللارجم)FD( ٍي الللللدي  العللللا)PD( ي وميللللزا  المللللدتوتاي)BOP د)

( ي  مللا يتلليح VARو ملاً  تمللا حلللك تللٍ تالدير ممللوح  الاميللدار الللحاتم لملجلواي الزمميللة )
 تيميا الروا ط الديماميكية  ي  عحه المتويراي تما المدا الاصير والطوياد

 Impulse Responseا ة الداتعيلة )ولاد دوعيي الدراسم م  متادأ است ار الاسلتج
Function – IRF د  الاقتصلللاد المصلللري يتلللة ر  "لللكا متللللاوي  الصلللدماي تلللم )

المتويلللللراي الكميلللللة:يي  دظهلللللري صلللللدماي التعلللللسٍ تلللللة يراً سلللللم ياً وقويلللللاً تملللللا المملللللو 
 الاقتصادي تم اللتراي اوولاي  لا د  عحا التة ير تراجل تدريجياً  مرور الوقيد

لصدماي سعر الصر  والدي  السلارجم كلا  لهلا د لر ممتلدي ييل  امعكلس دما  المس م 
تراجل العممة وزيادح دت ا  التمويا السلارجم تملا المملو الاقتصلادي  "لكا مسلتمر ت لر 
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تلللدح تتلللراي زمميلللةد  يمملللا تجلللد الدراسلللم ا  ميلللزا  الملللدتوتاي قلللد لعلللا دوراً مزدوجلللاًي  ح 
( ت لر تلدتااي المالد اوجم لمي shock absorberتما ديياماً كةداح ماصلة لمصلدماي )

 لكمم تم  عض اللتراي دعا  عووطاً  عاتية تما الممود
 انعكاس اتزمات العالمية عمى الاقتصاد المصري

قلللادر تملللا  لتالللاط د لللر اوزملللاي العالميلللة  ةتت ارعلللا  VARتسظهلللر المتلللادأ د  مملللوح  
صللري ت للر قمللواي ( تمتاللا  لللا الاقتصللاد المexternal shocksصللدماي سارجيللة )

 متعددح م ا :
اوزمللاي الماليللة العالميللة:والتا ددي  لللا ارتلللاع تكللالي  التمويللا السللارجم وزيللادح  -9

دت لللا  اللللدي  العلللاٍ والسلللارجمي وعلللو ملللا يلسلللر اسلللتمرار التلللة يراي السلللم ية الممتلللدح لهلللحه 
 دIRFالمتويراي تما الممو تم متادأ 

سي تم صورح امكملاش يلاد تلم الملاتأ (:والتا امعكCOVID-19جادية كوروما ) -0
الميمللللم الجمللللالم  سلللل ا توقلللل  اوم"للللطة الاقتصللللاديةي وتراجللللل السلللليايةي وامسلللللاض 

 التيويأيي وعو ما ظهر تم الاستجا اي السال ة الملاجدة تم معدا الممود
اووكرامية: والتلا قلد سلاعمي تلم ارتللاع دسلعار الطاقلة والولحا   –اليرا الروسية  -2

ملللا ددا  للللا زيلللادح معلللدلاي التعلللسٍ تلللم مصلللري وسملللُ علللووطاً تملللا سلللعر تالميلللاًي 
 الصر ي وعو ما امعكس  "كا رير م ا"ر تما الممو الاقتصاديد

 لللللا د  اوزمللللاي العالميللللة تسيللللد   VARت"للللير متللللادأ الاست للللاراي الاياسللللية وممللللوح  
عر صدماي م ا"رح ورير م ا"رح تم الاقتصاد المصريي م  سأا قمواي التعلسٍي وسل

الصر ي واللدي  السلارجمي وميلزا  الملدتوتايد وت كلد علحه المتلادأ تملا الط يعلة اله"لة 
مسلللل يلاا لأقتصللللاد المصللللري تللللم مواجهللللة الصللللدماي العالميللللةي وتمللللا دعميللللة السياسللللاي 
الاقتصادية الكمية تلم ايتلوا  تلداتياي علحه الصلدماي وتاميلا ي ارعلا الممتلدح تملا المملو 

 الاقتصاديد
ملل  الجللرا اي الاياسللية تمللا ال يامللاي الاقتصللادية المصللرية سللأا اللتللرح  عللد الامتهللا  

(ي يمكلل  الاللوا    الدراسللة  للحلي جهللدًا متكللامأً تللم است للار سصللادص 0202–0222)
السأسا الزممية والتياُ م  مأ متها لممماح  المستسدمةد تاد دظهري متلادأ است لاراي 
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رح تلم مسلتوياتها لكمهلا دصل يي مسلتارح ( د  معظٍ المتويراي رير مستاADFالسكو  )
تمد اللروُ اوولاي وعو ما استدتا التياُ م  وجود تأقلاي طويملة اوجلا  اسلتسداٍ 
است ار جوعامس  لمتكاما الم"تركد ودكدي متادأ الاست ار وجود دك ر مل  تأقلة تكاملا 

 م"ترك  ي  المتويراي المدروسةي  ما يعكس ترا طها الهيكمم ت ر الزم د
(ي تللللللٍ تيميللللللا VAR الامتاللللللاا  لللللللا تاللللللدير ممللللللوح  الاميللللللدار الللللللحاتم لممتجهللللللاي )و 

ديماميكيللاي العأقللاي  للي  المتويللراي ملل  سللأا معللامأي الممللوح ي وكللحلك ت للر دواا 
( وتيميللا تلكللك الت للاي  Impulse Response Functionsاسللتجا اي الصللدماي )

(Variance Decompositionد ودوعللليي المتلللادأ د  الاقت) صلللاد المصلللري يتلللة ر
 "للكا مميللوظ  الصللدماي السارجيللةي ساصللة تمللك المرت طللة  التعللسٍ العللالمم وتام للاي 
دسللعار الصللر ي ييلل  يظهللر د للر قصللير اوجللا قللد يكللو   يجا يًللا دو ميايللدًا تللم  عللض 
اوييا ي لكمم سرتا  ما يتيوا  لا د لر سلم م ممتلد  ملرور الوقليد كملا دظهلري متلادأ 

ة ك يلللرح ملل  تام لللاي المملللو والتعلللسٍ الميمللم تسعلللزا  للللا صلللدماي تلكللك الت لللاي  د  مسللل 
 سارجيةي وعو ما ي كد ع"ا"ة الاقتصاد المصري دماٍ اوزماي العالميةد

ممللا سلل ُي يتعللح د  المتللادأ الاياسللية لللٍ تاتصللر تمللا تةكيللد اللرعللياي المظريللةي  للا 
المصللريد وملل   قللدعمي ددلللة كميللة دقياللة توعللح مسللاراي امتاللاا اوزمللاي  لللا الاقتصللاد

 عٍي تإ  المريمة التالية م  الدراسة تركز تما تاديٍ مجموتة مل  السياسلاي الاقتصلادية 
الماتريللةي التللم ملل  "للةمها تعزيللز قللدرح الاقتصللاد المصللري تمللا امتصللاص الصللدماي 

 وتاميا ي ارعا السم ية تم المستا اد
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 المبحث الخامس
 ترحو لمواجية الازمات العالميوالسياسات الاقتصادية المق

دظهللللري متللللادأ التيميللللا الاياسللللم تللللم الم يلللل  السللللا ُ د  الاقتصللللاد المصللللري "للللديد 
اليساسللية تجللاه الصللدماي السارجيللةي سللوا  تمللك المرت طللة  التعللسٍ العللالمم دو تام للاي 
دسللللعار الصللللر  دو اتسللللاع تجللللز الموازمللللة والللللدي  العللللاٍد ودوعلللليي دواا اسللللتجا اي 

يللا تلكللك الت للاي  د  عللحه الصللدماي ت لدد رالً للا  ة للار قصلليرح اوجللا ت للدو الصلدماي وتيم
ميايللدح دو  يجا يللةي لكمهللا تتيللوا سللريعًا  لللا ي للار سللم ية ممتللدح تمللا الممللو والاسللتارار 

 الكممد
ويعكلللس حللللك ع"ا"لللة ال ميلللة الاقتصلللادية المصلللريةي وارت اطهلللا الو يلللُ  تام لللاي المظلللاٍ 

 لللر قملللواي التجلللارح السارجيلللة والتمويلللا اللللدولم وسلللعر الاقتصلللادي العلللالممي لا سللليما ت
 الصر د

وامطأقًللللا ملللل  عللللحه المتللللادأي يصلللل ح ملللل  العللللروري ت مللللم يزمللللة سياسللللاي اقتصللللادية 
تسللتهد  اليللد ملل  الآ للار الم ا"للرح لمصللدماي وتعزيللز مرومللة الاقتصللاد تللم مواجهتهللاد 

 ي:ويمك  تصمي  عحه السياساي وتاًا وتاها الزممم  لا  أ  مجموتا
سياساي قصيرح اوجا: تمتص او لر الم ا"لر لةزملاي وتيلد مل  تلداتياتها اللوريلة  -

 تما التعسٍ وسعر الصر  واللداي الععيلةد
سياساي متوسطة اوجا: تسلتهد  اسلتعادح التلواز  الملالم والمالدي وتعزيلز اسلتارار  -

 الاقتصاد الكممد
موتًللللا واسللللتدامةي قللللادر تمللللا سياسللللاي طويمللللة اوجللللا: تسعمللللا   مللللا  اقتصللللاد دك للللر ت -

 امتصاص الصدماي المستا مية دو  استألاي يادحد
ويهللد  عللحا الم يلل   لللا اقتللراد سياسللاي تمميللة تسللتمد  لللا اودلللة التجري يللةي  ييلل  

 تكو  واقعية وقا مة لمتط يُ تم السياُ المصري الراع د
 أولًا: السياسات قصيرة اتجل -

المصلري لصلدماي التعلسٍ وسلعر الصلر ي تلإ  تم عو  ارتللاع يساسلية الاقتصلاد 
اوولويلللة الاصلللوا تلللم الملللدا الاصلللير عللللم يمايلللة الاسلللتارار المالللدي والالللدرح ال"للللرادية 
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لةسللري واليلللاظ تمللا الم"للاط الاقتصللادي دو  امكمللاش يللادد وت"للما د للرز السياسللاي 
 الماترية ما يمم:

 د تعزيز  رامأ اليماية الاجتماتية والتيويأي المادية9
لللم م للللا )تكاتللللا ت"للل ير التجللللارا الميميلللة والدوليللللة  للللا د   للللرامأ اللللدتٍ الماللللدي الموجع

وكراملللة( د  تلللي تعاليلللة ك يلللرح تلللم اليلللد مللل  ي لللار ارتللللاع اوسلللعار تملللا اللدلللاي اوك لللر 
 ع"ا"ةد

(  توسليل مطلاُ علحه ال لرامأ م قتلًا تلم World Bank, 2023يوصلم ال ملك اللدولم )
الاستهدا  الرقمم لعما  وصوا الدتٍ  للا اللدلاي  دوقاي اوزمايي مل تيسي  يلياي

  معهللللد 0200المسللللتياة تاللللطد كمللللا دكللللدي دراسللللاي مصللللرية يدي للللة )ت للللد اليميللللدي 
( د  التيويأي المادية الموجهة تاما مل  معلدلاي اللالر وتيلد 0202التسطيط الاوممي 

 م  اعطرا اي الطما الكمم سأا تتراي التعسٍ المرتللد
 ر  والسيولة  يحرد  دارح سعر الص0

لللم لم ملللوك المركزيلللة تلللم  ت"لللير اود يلللاي الاقتصلللادية  للللا د  التلللدسا الميلللدود والموجع
دوقلاي الصللدماي يمكلل  د  يسللل  ملل  يللدح التام للاي اليللادح دو  المسللاس  مرومللة سللعر 

 (دIMF, 2024الصر  )
وتللم اليالللة المصللريةي يم وللم لم مللك المركللزي التللدسا تاللط تمللد العللرورح لامتصللاص 

صدماي قصيرح اوجاي مل اليلاظ تما ال"لاتية تم السياساي المعمملة لتاميلا تمصلر ال
 الملاجةح وعما  استارار التوقعايد

ت كللد تجللارا اوسللواُ الما"للدة تللم يسلليا ودمريكللا الأتيميللة د  التللدسا الللحكم تللم سللوُ 
الصلللللر  سلللللاتد تلللللم ايتلللللوا  اوزملللللاي دو  تلللللرض مسلللللتوياي ريلللللر مسلللللتدامة لمعمملللللة 

(Ghosh et al., 2023د) 
 د دتٍ السيولة والادتما  لماطاع المالم2

د  تللللوتير سطللللوط تمويللللا قصلللليرح اوجللللا لم مللللوك  99-دظهللللري تجر للللة جاديللللة كوتيللللد
وتسللهيأي سلليولة موجهللة لم"للركاي الصللويرح والمتوسللطة سللاعٍ تللم ممللل امهيللار الم"للاط 

 (دIMF, 2022  OECD, 2021الاقتصادي )
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المركلللزي تعزيلللز ددواي تمويلللا الطلللوار  الم قتلللة  وتلللم السلللياُ المصلللريي يمكللل  لم ملللك
ور طهللللا  اطاتللللاي  متاجيللللة ميللللددح لتجمللللا امتاللللاا اوزمللللاي ملللل  الاطللللاع الماللللدي  لللللا 

 الاقتصاد اليايامد
 د  تادح توجيم الملاُ العاٍ م قتا4ً

ملل  العللروري تللم المللدا الاصللير ت مللم سياسللة ماليللة مرمللة تاللوٍ تمللا  تللادح ترتيللا 
دلًا م  التوسل تم العجلزد تليمك  لميكوملة تامليص  ملود الملالاي ريلر دولوياي الملاُ  

تادح تسصيصها للإملاُ الاجتماتم والصيمي مل تالديٍ  تللا اي علري ية  العرورية وا 
 م قتة لم"ركاي الصويرح المتعررحد

  وزارح الماليللة المصللريةي Fratzscher et al., 2019وت كللد اود يللاي اليدي للة )
وجيم الملاُ سأا تتراي اوزملاي تسعلد وسليمة تعاللة لتيايلُ التلواز  ( د   تادح ت0200

  ي  الكلا ح المالية والعدالة الاجتماتيةد
 د ع ط التدتااي الردسمالية ووارداي السمل رير العرورية5

( World Bank, 2024  IMF, 2023تس"ير دراساي ال ملك اللدولم وصلمدوُ المالد )
 علض التلدتااي السارجيلة دو السلمل الاسلتهأكية ريلر  لا د  ترض عوا ط م قتة تما 

اوساسية يمك  د  يكو   جلراً  وقاديًلا ماجيًلا ليمايلة الايتياطيلاي اوجم يلةي "لريطة د  
 تكو  تمك الجرا اي ميددح المدح و"لاتة لتجما العرار   اة المست مري د

لماللللد ملللل  وتللللم مصللللري يمكلللل  تط يللللُ عللللحه السياسللللة  صلللللة ايترازيللللة ليمايللللة سللللوُ ا
 العووط الملاجدة الماتجة ت  اعطرا اي اوسواُ العالميةد

 تاييٍ تاٍ لمسياساي قصيرح اوجا -
تسعللد عللحه الجللرا اي سللط دتللاع دوا يهللد   لللا ايتللوا  تللداتياي الصللدماي السارجيللة 
سللللريعًا دو  تاللللويض الاسللللتارار المللللالمد تهللللم تسللللتهد  اليللللد ملللل  التعللللسٍي واسللللتارار 

 للداي الععيلةي وتوتير تمويا طار  لماطاع الساصدالعممةي ويماية ا
كما تمهد الطريُ لسياساي متوسلطة وطويملة اوجلا دك لر اسلتدامة تركلز تملا معالجلة 

 الاستألاي الهيكمية وتعزيز المتاجية والمرومة الاقتصاديةد
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 ثانيا:السياسات الاقتصادية متوسطة اتجل
لصلللدماي تلللم الملللدا الاصللليري ت لللرز دعميلللة  علللد تمليلللح الجلللرا اي العاجملللة لايتلللوا  ا

الامتاللاا  لللا سياسللاي متوسللطة اوجللا تسللتهد  معالجللة الاسللتألاي الهيكميللة واسللتعادح 
التواز  المالم والماديي  ما يعم  اسلتارار الاقتصلاد الكملم وتعزيلز قدرتلم تملا التكيل  

 مل المتويراي العالميةد
اسللتمرار الممللو الاقتصللادي وعلل ط تهللد  عللحه المريمللة  لللا تيايللُ تللواز  دقيللُ  للي  

 الاستارار المالم ي مل  ما  قواتد دك ر صأ ة للإمتا  والاست مارد
 د  صأد عيكا الموازمة العامة وتيسي  كلا ح الملا9ُ

تسظهر التجارا د  الاستدامة المالية لا تتياُ تالط ت لر سللض العجلزي  لا ديعًلا مل  
ةد وللللحلكي تلللإ  ديلللد الميلللاور اوساسلللية تلللم سلللأا تيسلللي  كللللا ح توزيلللل الملللوارد العامللل

 المدا المتوسط عو  تادح عيكمة الموازمة العامة ت ر:
زيادح اليراداي العري ية م  سأا توسيل الااتدح العري ية  دلًا م  زيلادح معلدلاي  -

العلللراداي وتيسلللي  كللللا ح التيصللليا  اسلللتسداٍ اللللمظٍ الرقميلللة )وزارح الماليلللة المصلللريةي 
 (د0202

ر"يد الدتٍ تدريجيًا مل تيويمم  لا دتٍ مادي موجم لملدلاي المسلتياةي  ملا يعلم  ت -
 (دWorld Bank, 2023العدالة الاجتماتية وياما م  الهدر المالم )

 تادح توجيم الملاُ العاٍ ميو الاست مار تلم ال ميلة التيتيلة المتاجيلة والتعمليٍ اللملم  -
سللية لمممللو المسللتداٍ )معهللد التسطلليط الاللوممي وال يلل  العممللم ي  اتت ارعللا ميركللاي ردي

 (د0202
( د  تعزيلللز الامعللل اط الملللالم تلللم IMF, 2023وقلللد دكلللد صلللمدوُ المالللد اللللدولم )

الاقتصللاداي الماميللة يجللا د  ياتللر   إصللأياي عيكميللة تللم الملللاُ واليللراداي لتجمللا 
 الاتتماد الملرط تما الديو  قصيرح اوجاد

 اسة المادية وتطوير ددواي السيطرح تما التعسٍد تاوية استاألية السي0
تسظهللر متللادأ التيميللا الاياسللم د  تام للاي دسللعار الصللر  والتعللسٍ السللارجم تملل أ  

 د رز الامواي التم تمتاا ت رعا اوزماي  لا الاقتصاد المصريد
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عٍي يتطمللا اومللر تللم المللدا المتوسللط تعزيللز اسللتاألية السياسللة الماديللة وتمكللي   وملل   لل
 مك المركزي م  التيكٍ اوتعا تم توقعاي التعسٍ ت ر:ال 
ت مللم  طللار اسللتهدا  التعللسٍ المللر  الللحي يتلليح لم مللك المركللزي تيايللُ تللواز   للي   -

 (دIMF, 2022استارار اوسعار والممو )
توسلليل مطللاُ ددواي السياسللة الماديللة ريللر التاميديللةي م للا تمميللاي السللوُ الملتويللة  -

 ا  الاطاتيةي  ما يسمح  توجيم السيولة ميو اوم"طة المتاجيةدالموجهة وسطوط الادتم
تيسلي  يليلاي التمسليُ  لي  السياسلة الماديللة والماليلة لعلما  اتسلاُ اوعلدا  الكميللة  -

( يلوا تمسليُ (OECD 2022وتدٍ تعارعهاي وعم توصية وردي  وعلود تلم تاريلر 
 السياساي تم الاقتصاداي الماميةد

(  للا د  تعزيلز اسلتاألية ال ملك المركلزي المصلري El-Said, 2021وتس"لير دراسلة )
ساتد سلأا السلمواي اوسيلرح تلم ايتلوا  موجلاي تعلسٍ متتاليلةي ريلر د  اسلتدامة علحا 

 المجاد تتطما تطوير ددواي است اقية قادمة تما التم   الديماميكم  اوسعارد
 ستراتيجيةد تمويل عيكا الصادراي وتاميا الاتتماد تما الوارداي الا2

يم ا الاتتماد الملرط تما تدد ميلدود مل  مصلادر المالد اوجم لم )الطاقلةي السليايةي 
 التيويأي( ديد د رز تواما ع"ا"ة الاقتصاد المصري دماٍ الصدماي السارجيةد

 ولحلكي تإ  تيايُ الاستارار تم المدا المتوسط يستوجا:
التيويميللة حاي الايمللة المعللاتةي تمويللل الااتللدح التصللديرية ت للر ت"للجيل الصللماتاي  -

 (دAhmed & Alaa, 2022وتوسيل الصادراي الزراتية المصمعة )
دتللٍ  للرامأ  يللأا الللوارداي تللم السللمل الاسللتراتيجية م للا الامللح والزيللوي واوسللمدحي  -

 م  سأا ت"جيل الاست مار الميمم تم عحه الاطاتايد
ا واتلاقيلللة التجلللارح اليلللرح التريايلللة توسللليل اتلاقيلللاي التجلللارح القميميلللة علللم  الكوميسللل -

 لتوسيل اوسواُ وتاميا الاتتماد تما اوسواُ اوورو يةد
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(  لللا د  تمويللل الهيكللا AfDB, 2023ت"للير دراسللاي يدي للة لم مللك الترياللم لمتمميللة )
% 05المتلللاجم تلللم اللللدوا التريايلللة يزيلللد مللل  مرومتهلللا تجلللاه اوزملللاي  مسللل ة تتجلللاوز 

 اويادية الهيكاد ماارمة  الاقتصاداي
 د تعزيز  يدة الاست مار وتيليز الاطاع الساص4

يسعت ر الاطاع الساص الميرك اوساسلم لممملو المسلتداٍي ريلر د  مسلاعمتم تلم مصلر 
لا تللزاا ميللدودح  سلل ا تيللدياي التمويللا والجللرا اي الداريللةد لللحلكي تللإ   صللأد  يدللة 

 سأا:اوتماا يعد م  دولوياي المريمة المتوسطة م  
 Worldت سيط  جلرا اي تةسليس الم"لروتاي وتراسيصلها ت لر الممصلاي الرقميلة ) -

Bank, 2024د) 
  صأد ممظومة العرادا الجمركية وت"جيل المماطُ اليرح الصماتيةد -
تلللوتير يلللواتز اسلللت مارية سعلللرا  تلللم مجلللالاي الطاقلللة المتجلللددحي المالللا المسلللتداٍي  -

 والزراتة الحكيةد
(  لللة  التركيلللز تملللا UNCTAD, 2023الاسلللت مار العلللالمم ) وقلللد دوصلللا تاريلللر

الاست مار المتاجم طويا اوجا عو الطريُ اوم ا لسملُ تلرص تملا وتاميلا الاتتملاد 
 تما التدتااي المالية الاصيرح اوجاد

 د تطوير ال مية التيتية المتاجية والموجستية5
كلللللا ح الاقتصللللاد وتاميللللا د للللر  تسعللللد ال ميللللة التيتيللللة  يللللدا الركللللادز اوساسللللية لتيسللللي 

 الصدماي السارجيةدولحلك يجا:
توسلللليل الاسللللت ماراي تللللم الماللللا ال يللللري والمهللللري والسللللكك اليديديللللة لللللدتٍ سأسللللا  -

 المدادد
 استكماا م"روتاي الموامئ الموجستية ور طها  المماطُ الصماتية الك راد -
سللا التوريللدي  مللا يرتللل ملل  تعزيللز التيللوا الرقمللم تللم  دارح السللدماي اليكوميللة وسأ -

 (دOECD, 2023كلا ح اودا  الاقتصادي الكمم )
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% تم الاسلت مار  ال ميلة التيتيلة يمكل  9وتسظهر التجارا الآسيوية د  كا زيادح  مس ة 
 (دADB, 2022ماطة مدوية تم الاقتصاداي المامية ) 2د2د  ترتل الممو  ميو 

 خزصة السياسات متوسطة اتجل -
التواز   ي  عل ط الاسلتارار الملالم والمالدي و لي  تيليلز المملو يم لا جلوعر     تيايُ

السياسللللاي متوسللللطة اوجللللا تللللم مصللللرد تالاقتصللللاد المصللللري  ياجللللة  لللللا مللللزيأ ملللل  
الامعل اط المللالمي والسياسللاي الماديللة المرمللةي وتمويلل الهيكللا المتللاجم ي  مللا يلل دي  لللا 

 تعزيز الادرح الحاتية تما تمويا الممودتاميا الاتتماد تما التدتااي قصيرح اوجا و 
كملللا د  تمليلللح علللحه السياسلللاي يتطملللا تمسلللياًا م سسللليًا تلللالم المسلللتوا  لللي  اللللوزاراي 

 الاقتصاديةي ودتمًا تميًا م  الم سساي الدولية لعما  الاستدامةد
 ثالثا: السياسات الاقتصادية طويمة اتجل

سللتألاي الهيكميللة وتعزيللز الاللدرح تسللتهد  السياسللاي طويمللة اوجللا معالجللة جللحور الا
التماتسللللية المسللللتدامة لأقتصللللاد المصللللريي  مللللا يسمكعمللللم ملللل  مواجهللللة اوزمللللاي العالميللللة 

 المستا مية  مرومة دك رد ويمك  تيديد د رز عحه السياساي تيما يمم:
 تمويل الهيكا المتاجم وتاميا الاتتماد تما الاطاتاي اله"ة -9

قطاتلاي تاميديلة م لا السلياية والتيلويأي يعلرض الاقتصلاد    الاتتماد الملرط تما 
المصللري لتام للاي سارجيللة متكللررحد لللحلكي تللإ  ت مللم سياسللاي طويمللة اوجللا تاللوٍ تمللا 
دتللٍ التصللميل الميمللمي وتعميللُ سأسللا الايمللةي والتوسللل تللم الاقتصللاد الرقمللمي يسللاعٍ 

 (دRodrik, 2018تم  ما  قاتدح  متاجية دك ر صأ ة )
 ست مار تم ردس الماا ال "ريالا -0

يم ا التعميٍي التدرياي والرتاية الصيية ركيزح دساسية لرتل المتاجية وتيايُ الممو 
( د  الاست مار World Bank, 2021المستداٍد وقد دوعيي دراساي ال مك الدولم )

طويا اوجا تم ردس الماا ال "ري يرتل م  مرومة الاقتصاداي المامية تم مواجهة 
 زمايي ويزيد م  قدرتها تما التيوا التكمولوجمداو
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 التيوا ميو اقتصاد دسعر ومستداٍ -2
تلللم عللللو  التيلللدياي المماسيللللة وارتلللللاع دسلللعار الطاقللللة تالميًللللاي يصللل ح التيللللوا ميللللو 
الاقتصلللاد اوسعلللر علللرورح اسلللتراتيجيةد وي"لللما حللللك التوسلللل تلللم الطاقلللاي المتجلللددح 

لاسلت ماراي الصلدياة لم يدلةد ود"لاري تالارير اومللٍ )الطاقلة ال"مسلية والريلاد(ي وت"لجيل ا
(  للللا د  اللللدوا التلللم اسلللت مري م كلللرًا تلللم علللحا المجلللاا UNEP, 2022المتيلللدح )

 استطاتي تيايُ مكاسا طويمة اوجا تم سلض التكالي  وتعزيز دم  الطاقةد
 تعزيز اليوكمة وال"لاتية الم سسية -4

م أ  دساسًا ل ما  اقتصاد قلوي تملا الملدا  صأد الم سساي وتعزيز سيادح الاامو  ي
الطويللاد تال"لللاتية تللم  دارح المللاا العللاٍي وتاويللة مظللٍ الرقا للةي واليللد ملل  اللسللادي تسللهٍ 

 (دNorth, 1990تم رتل كلا ح تسصيص الموارد وتعزيز  اة المست مري  )
 الامدما  اوتمُ تم الاقتصاد العالمم ت ر سأسا الايمة -5

ويملللة اوجلللا التلللم د  تلللي تعاليتهلللا امسلللراط الاقتصلللاداي الماميلللة تلللم مللل  السياسلللاي ط
سأسا الايمة العالميةي م  سأا زيادح م"اركة الصماتاي الميمية تم التجلارح الدوليلةي 
وتوقيلللل اتلاقيلللاي تجلللارح يلللرح متوازملللةي  ملللا يتللليح ترصًلللا دك لللر لزيلللادح الصلللادراي وجلللحا 

 (دUNCTAD, 2023الاست ماراي )
 تياطياي استراتيجية وتدتيٍ الاستارار المالم ما  اي -6

دارح اللدي  العلاٍ  يلحري وتعزيلز  م  سلأا سياسلاي تلراكٍ ايتياطيلاي المالد اوجم لمي وا 
ددواي التمويلللللا الميميلللللةي يسلللللتطيل الاقتصلللللاد المصلللللري د  ياملللللا مللللل  ع"ا"لللللتم دملللللاٍ 

 (دIMF, 2022الصدماي العالمية المستا مية )
معالجلللة تلللداتياي اوزملللاي العالميلللة تملللا الاقتصلللاد يتعلللح مللل  العلللرض السلللا ُ د  

المصللري تتطملللا يزمللة سياسلللاي متكامملللة تعمللا تملللا مسلللتوياي زمميللة مستمللللةد تعملللا 
المللدا الاصلليري  للرزي الياجللة  لللا  جللرا اي سللريعة لمسلليطرح تمللا التعللسٍ واسلللتارار 

ماليلة سعر الصر  ت ر ددواي السياسة الماديةي ودتٍ اللدلاي اوك لر ع"ا"لة  سياسلاي 
مستهدتةد  يمما تما المدا المتوسط ي ت رز دعمية ت مم  صأياي عيكمية تدريجيلة تلم 
الماليللة العامللةي وتعزيللز مرومللة المظللاٍ المصللرتمي وزيللادح الاتتمللاد تمللا مصللادر دسللا 
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دك لللر اسلللتارارًا كالصلللادراي حاي الايملللة المعلللاتةد دملللا تملللا الملللدا الطويلللا ي تلللإ   ملللا  
والاست مار تم ردس الماا ال "ريي والتيوا ميو اقتصلاد دسعلر  قاتدح  متاجية متموتةي

ومسلتداٍي تم لا الركللادز اوساسلية لرتللل مروملة الاقتصللاد المصلري وقدرتللم تملا الصللمود 
 دماٍ الصدماي العالمية المستا ميةد

وتعكللس عللحه المتللادأ  درجللة ك يللرح مللا توصللمي  ليللم الدراسللة الاياسللية التللم دظهللري د  
ميللة تمتاللا  لللا الاقتصللاد المصللري ت للر قمللواي التعللسٍي سللعر الصللر ي اوزمللاي العال

وميللزا  المللدتوتايي ود  او للر يستملل  ملل  تتللرح وسللرا وتللُ ط يعللة الصللدمةد وملل   للٍي 
تإ  السياساي الماترية ليسي مجرد توصياي مظريةي  ا تم ا استجا ة تمميلة مدتوملة 

 اية  المس ة لصامل الارارد اودلة الكميةي اومر الحي يعزز م  قيمتها التط ي
و حلكي تساعٍ الدراسم تم سد تجوح مهمة تم اود يلاي الاقتصلادية العر يلة ت لر اللر ط 
 للي  التيميللا المظللري والتط ياللم ملل  جهللةي و للي  صلليارة السياسللاي الاقتصللادية اللعالللة 
ملل  جهللة دسللراي  مللا يللدتٍ توجهللاي التمميللة المسللتدامة تللم مصللر تللم ظللا  يدللة تالميللة 

 مستارحد رير
رير د  عحه الدراسة لا تسمو م   عض اليدودي  ح اتتمدي تما  ياماي سلموية سلأا 

(ي وعللو مللا قللد يسولللا  عللض الللديماميكياي قصلليرح اوجللا التللم قللد 0202–0222اللتللرح )
تظهر تم ال ياماي ر ل السموية دو ال"هريةد كملا د  التركيلز امصلا تملا متويلراي كميلة 

سللللللعر الصللللللر ي تجللللللز الموازمللللللةي الللللللدي  العللللللاٍي ميللللللزا   ميللللللددح )الممللللللوي التعللللللسٍي
المللللدتوتاي(ي تلللللم يللللي  د   دسلللللاا متويلللللراي دسللللرا م لللللا معللللدلاي ال طاللللللةي تلللللدتااي 

 الاست مار اوجم م الم ا"ري دو الم "راي الم سسية قد يعطم صورح د"ماد
 و ماً  تميمي يمك  د  ت"كا عحه الدراسة ماطة امطأُ و يا  مستا مية تهد   لا:

اسللللللتسداٍ  يامللللللاي تاليللللللة التللللللواتر )"للللللهرية دو ر للللللل سللللللموية( لتاللللللديٍ تيميللللللا ددُ  -9
 لاستجا اي الاقتصاد لمصدمايد

ماارمة تجر ة مصر مل اقتصلاداي ماميلة دسلرا تلم الممطالة لتيديلد دوجلم الت"لا م  -0
 والاستأ  تم امتااا اوزمايد
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ست لللللللللار ( لاDSGE( دو )SVARدملللللللللأ ددواي قياسلللللللللية  ديملللللللللة م لللللللللا مملللللللللاح  ) -2
 ديماميكياي دك ر تعايدًاد

 هحا الطردي تكو  الدراسة قد جمعي  ي  التيميلا الكملم والملوتمي وتتيلي ال لاا دملاٍ 
 مساراي  ي ية جديدحي  ما يعزز م  دعميتها المظرية والتط ياية تم ي  وايدد
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 النتائج والتوصيات
 أولًا: النتائج

  معظلٍ المتويلراي الاقتصلادية للٍ تكل  مسلتارح ( دADFدظهري است اراي السلكو  ) -
تمللد المسللتوا لكمهللا دصلل يي مسللتارح تمللد اللللروُ اوولللاي وعللو مللا اسللتدتا اسللتسداٍ 
است للار جوعامسلل  لمتكامللا الم"للتركي الللحي دكللد وجللود تأقللاي طويمللة اوجللا  للي  الممللو 

العللاٍي الاقتصلادي ومجموتلة مل  المتويللراي الكميلة م لا التعلسٍي سللعر الصلر ي اللدي  
 وميزا  المدتوتاي د

ك"لل  د  الاقتصللاد المصللري يتللة ر  الصللدماي السارجيللة )ساصللة  VARممللوح  الللل -
التعللسٍ العللالمم وتام للاي دسللعار الصللر (د عللحه الآ للار قللد ت للدد  يجا يللة دو ميايللدح تللم 

 اوجا الاصير لكمها تتيوا  لا سم ية ممتدح مل الوقي د
 ة ك يللرح ملل  تام للاي الممللو والتعللسٍ تللم مصللر تيميللا تلكللك الت للاي  دوعللح د  مسلل -

 تعود  لا صدماي سارجيةي ما يعكس ع"ا"ة الاقتصاد دماٍ اوزماي العالمية د
(  يملللي د   علللض المتويلللراي م لللا التعلللسٍ دو IRFsمتلللادأ اسلللتجا اي الصلللدماي ) -

سلللعر الصلللر  قلللد تسيلللد  ي لللارًا موج لللة تلللم ال دايلللة لكمهلللا تتيلللوا  للللا سلللال ة ملللل ملللرور 
  ي وعو ما يك"  الط يعة الديماميكية والعع  الهيكمم تم الاقتصاد دالزم

 ثانياً: التوصيات
للل  الاقتصلللاد مللل  امتصلللاص  - علللرورح ت ملللم سياسلللاي اقتصلللادية مرملللة واسلللت اقية تمكع

 الصدماي وتاميا امتداد ي ارعا السم ية د
مل تعزيلللللز الصلللللأياي الهيكميلللللة  ملللللا ياملللللا مللللل  الاتتملللللاد تملللللا السلللللار  تلللللم السللللل -

 الاستراتيجية كالطاقة والوحا  د
دتلللٍ تمويلللل مصلللادر اللللدسا الالللومم ت لللر توسللليل قاتلللدح المتلللا  الميملللم وتيليلللز  -

 الصادراي والاست مار الم ا"ر د
تاويللة السياسللة الماديللة لمسلليطرح تمللا التعللسٍ واسللتارار سللعر الصللر ي  لللا جامللا  -

 الدي  العاٍ د سياساي مالية ر"يدح لسلض تجز الموازمة واليد م  ممو
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 وعل سطط قصيرح ومتوسطة وطويمة اوجا: -
 قصيرح اوجا:  جرا اي تاجمة لمسيطرح تما التعسٍ واستارار اوسواُد   
 متوسطة اوجا:  صأياي مالية وعيكمية لدتٍ مرومة الاقتصادد  
 طويمة اوجا: استراتيجية تمموية تاوٍ تما الا تكار وزيادح المتاجيةد  
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The Butterfly Effect and Transmission of Global Economic 

Crises: Selected Impacts on the Egyptian Economy from 2000 to 
2023 

Abstract 
The global economy functions as a complex system in which 

financial, monetary, and trade variables interact through 
multiple channels. Consequently, even small-scale shocks can 
amplify and generate wide-ranging repercussions across national 
economies - a phenomenon commonly referred to as the 
“Butterfly Effect”.This research aims to examine the mechanisms 
through which global economic crises are transmitted and to 
assess their main implications for the Egyptian economy, 
focusing on growth, inflation, the exchange rate, and external 
balance.A methodological framework combining theoretical 
analysis and econometric modeling was adopted, covering time-
series data for the period 2000–2023, with special attention to 
major events such as the 2008 global financial crisis, the COVID-
19 pandemic, and the Russia–Ukraine war.An econometric 
analysis was then conducted using a Vector Autoregression (VAR) 
model to measure the transmission of external shocks to the 
Egyptian economy.The results indicate that Egypt is significantly 
affected by global crises, particularly through the channels of 
energy and food prices, exchange rate movements, and capital 
flows, leading to higher inflation rates and wider fiscal 
deficits.The study recommends diversifying Egypt’s economic 
structure, strengthening domestic production of essential goods, 
and improving public debt management, while adopting flexible 
monetary and fiscal policies to mitigate short-term impacts and 
build a more resilient and sustainable economic base in the long 
run. 

 
 


