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  :مقدمة البحث
ي اھتمت بقیاس وتحدید طبیعة تعددت في العقود الأخیرة الدراسات التطبیقیة الت      

ود    ات لوج ذه الدراس ب ھ ل أغل د توص صادي، وق و الاقت ام والنم دین الع ین ال ة ب العلاق

علاقة غیر خطیة بین المتغیرین، وأن ھناك مستوى حرجا للدین العام یتحول بعده تأثیر         

لبي   ى س ابي إل ن إیج و م ى النم دین عل ة   . ال د العلاق ات بتحدی ذه الدراس ت ھ د اھتم وق

 بتحلیل القنوات والآلیات - إلا قلیلا-لمذكورة من خلال النماذج القیاسیة ؛ لكنھا لم تھتم ا

ي معظم الأحوال        ت ف التي تنتقل من خلالھا آثار الدین العام إلى النمو الاقتصادي، واكتف

ة  بالإشارة إلیھا،   كما أن غالبیة ھذه الدراسات قد ركزت على دراسة آثار الدیون الأجنبی

ھ               على ال  ي علی ام المحل دین الع ار ال صدى لآث ا ت ا م ل منھ ث أن   . نمو، وقلی د الباح ویعتق

صادي؛          و الاقت ام والنم دین الع دراسة تلك القنوات قد تحسن فھمنا لطبیعة العلاقة بین ال

ات          ا الدراس لت إلیھ تلك العلاقة الملتبسة حتى الآن؛ نتیجة للنتائج المتضاربة التي توص

د الحاجة لھذه الدراسة في حالة الاقتصاد المصري الذي تزایدت     وتزدا. التطبیقیة حولھا 

رب       ھ تقت فیھ قیمة الدین العام المحلي خلال السنوات الأخیرة بشكل كبیر، وأصبحت قیمت

رات              ى متغی ھ عل لبیة ل داعیات س وحي بوجود ت من قیمة الناتج المحلي الإجمالي، مما ی

  .الاقتصاد الكلي، والنمو الاقتصادي

  :حثمشكلة الب

ا  علا یؤثر الدین ال  ام المحلي على النمو الاقتصادي بشكل مباشر في الغالب؛ وإنم

تثمار              اص والاس ار الخ ون الادخ ا یك وات، ربم دة قن لال ع ن خ و م ى النم اره إل ل آث تنتق

ا   ن أبرزھ اج م ل الإنت ة عوام دة وإنتاجی عر الفائ اص وس ذه  . الخ ل ھ ة تمث ي الحقیق وف

ددات النم   ن مح ضا م وات بع ر    القن ر أو غی شكل مباش ھ ب ؤثر فی ي ت صادي، الت و الاقت

صر      . مباشر ي م صادي ف و الاقت ویتطلب تحدید طبیعة تأثیر الدین العام المحلي على النم
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 الدین التي تتأثر بتغیراتالتعرف على قنوات ذلك النمو؛ أي التعرف على محددات النمو 

ى ا        دین إل ت     العام المحلي، وتعمل كقنوات لنقل تأثیر ھذا ال ك للتثب صادي؛ وذل و الاقت لنم

و         ى النم ك عل اس ذل دى انعك ة؛ وم ن ناحی ي م ام المحل دین الع ا بال ة تأثرھ ن حقیق م

ي    . الاقتصادي من ناحیة أخرى    ام المحل دین الع ومما لا شك فیھ أن تحدید طبیعة تأثیر ال

ن أجل رسم          صریة، م ة الم ي الحال على النمو الاقتصادي ومحدداتھ یمثل أھمیة كبیرة ف

ب                  ي وتتجن ام المحل دین الع ات ال ن إیجابی ستفید م ة، ت اءة وفاعلی ر كف ة أكث سیاسة مالی

اع،       الغ الارتف ستوى ب ل لم د وص صر ق ي م ي ف ام المحل دین الع ة وأن ال لبیاتھ؛ خاص س

ا               ك فیھ تدانة؛ لا یمتل ن الاس یُخشى معھ أن یدفع بالاقتصاد المصري إلي حلقة مفرغة م

تمكن       الاقتصاد العام القدرة على خد     ى ی راض حت ن الاقت مة دیونھ، ویضطر إلى المزید م

  .من خدمة الدیون القدیمة، وتمویل العجز المتجدد في الموازنة العامة

  :هدف البحث

  :یستھدف ھذا البحث ما یلي

ام              - دین الع ا ال ؤثر علیھ ي ی صادي؛ الت و الاقت ددات النم وات أو مح التعرف على قن

  . المحلي

صري الخاصة بقنوات النمو، وذلك خلال الفترة من عام تحلیل بیانات الاقتصاد الم -

دى      ٢٠١٥ حتى عام    ٢٠٠١ اق ؛ للتثبت من م أثیر     انطب ات ت ل النظري لآلی  التحلی

  .الدین العام المحلي علیھا؛ ومن ثم على النمو الاقتصادي

  :منهجية البحث

تنباطي      لوبین الاس ى الأس ث عل ذا البح ي ھ صادي ف ل الاقت د التحلی یعتم

ة       :ئيوالاستقرا صادي، وطبیع و الاقت  الاستنباطي فیما یتعلق بالتعرف على محددات النم

  .تأثرھا بالدین العام المحلي، والاستقرائي فیما یتعلق بتحلیل بیانات الاقتصاد المصري
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  .خطة البحث

  :سوف یتم مناقشة موضوع البحث من خلال النقطتین التالیتین

  .أثیر الدین العام المحلي محددات النمو الاقتصادي الناقلة لـت-   

 . تحلیل آثار الدین العام المحلي على محددات النمو الاقتصادي في مصر-   

  محددات النمو الاقتصادي الناقلة لـتأثير الدين العام المحلي: أولا
ددات     ى المح سوف یستخدم الباحث مصطلح قنوات النمو الاقتصادي لیشیر بھ إل

أثیر    المباشرة وغیر المباشرة للنمو      ا ت ن خلالھ الاقتصادي، والتي تعمل كقنوات ینتقل م

صادي   و الاقت ى النم ي إل ام المحل دین الع ى أن   . ال صادیة عل ات الاقت ق الأدبی اد تتف وتك

تثمار   ار والاس ددان (الادخ ذان یح وین  الل دل التك ماليمع ذه ) الرأس م ھ ن أھ ا م ھم

ددات      . المحددات ك المح دد تل ن    ویختلف الاقتصادیون في تحدید ع نھم م وات، فم  أو القن

رة وات المباش ى القن صر عل ط؛یقت راكم رأس  )١( فق ي ت ة ھ وات ثلاث ذه القن رى أن ھ  فی

ن   . المال المادي، وتراكم رأس المال البشري، والإنتاجیة الكلیة لعوامل الإنتاج       نھم م وم

سابقة       وات ال دة، و  یتطرق لقنوات التأثیر غیر المباشرة، فیضیف للقن شوه  ال سعر الفائ ت

ستقبل         ي الم ي     (المحتمل في النظام الضریبي ف ام المحل دین الع اقم ال سبب تف ادة  )ب ، وزی

معدل التضخم، وخلق حالة من عدم التأكد حول السیاسات الاقتصادیة، وربما خلق أزمة      

    )٢(.مصرفیة أو أزمة في العملة الوطنیة

                                                             
(1) Ieva Vosyliūtė, “The Impact of debt on economic growth in CEE”, A 

Thesis Presented to the Faculty of ISM University of Management and 
Economics for Master of Financial Economics, 2014, p. 7. 

 :انظر في )٢(
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ن          ویمكن القول  ارس م ي یم وات الت ى أن القن سبیا عل ا ن اك اتفاق أن ھن ا   ب  خلالھ

  :الدین العام المحلي تأثیره على النمو الاقتصادي سبعة؛ ھي

  ).الخاص والعام( الاستثمار -١

  ).الخاص والحكومي( الادخار القومي -٢

  . سعر الفائدة طویلة الأجل-٣

  . التضخم-٤

 . الضرائب-٥

  .   الإنتاجیة الكلیة لعوامل الإنتاج-٦

  . مدفوعات خدمة الدین العام-٧

 في الحقیقة دراسة كل قناة من ھذه القنوات بشكل منعزل عن القنوات      وقد تتعذر 

ذه        ع ھ ل جمی بعض، إذ تتفاع ضھا ال ین بع ا وب ل بینھ داخل والتفاع را للت رى؛ نظ الأخ

ي          ا آلیت صادي؛ وھم و الاقت ى النم القنوات من خلال الآلیتین الأبرز لتأثیر الدین العام عل

= 
  - Cristina Checherita and Philipp Rother, "The impact of high 

government debt on economic growth and its channels: An empirical 
investigation for the euro area", European Central Bank, Working 
Paper Series No 1237, 2010, p.6. 

  - Manmohan S. Kumar and Jaejoon Woo, “Public Debt and Growth”, 
International Monetary Fund, Working Paper 10/174, 2010, p.5.  

  - Jørgen Elmeskov and Douglas Sutherland, “Post-crisis debt overhang: 
growth implications across countries”, Second International Research 
Conference 2012: “Monetary Policy, Sovereign Debt and Financial 
Stability: The New Trilemma”, India, p. 4.  
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ة  دین  )Crowding out effect(الإزاح ائق وال ام الف  .)Debt Overhang(الع

م      الي رق یحي الت شكل التوض ل ال ین      ) ١(ولع ل ب داخل والتفاع ك الت ن ذل ر ع   یعب

ى النحو            . تلك القنوات  ك عل وات؛ وذل ذه القن تعراض موجز لھ وسوف یقوم الباحث باس

  :التالي

  . أثر الدين العام المحلي على الاستثمار-١

ام الم         دین الع ي حجم ال اص       یؤدي التزاید ف تثمار الخ ى تراجع حجم الاس ي إل حل

ل ط والطوی ین المتوس ي الأجل ام، ف دین  . والع ة وال ي الإزاح لال آلیت ن خ ك م دث ذل ویح

ل    . الفائق السابق الإشارة إلیھما   ى تقلی ام إل ویؤدي أثر الإزاحة الناتج عن الاقتراض الع

ع سعر          ى رف افة إل ا   حجم الأموال المتاحة للقطاع الخاص من ناحیة، بالإض دة علیھ الفائ

رى؛  ة أخ ن ناحی تثمار    م م الاس ي حج اض ف ن الانخف د م ى المزی ؤدي إل ذي ی ر ال   الأم

ة         )١(.الخاص ة المحلی ا  ( فإذا كانت الحكومة مقترضا أساسیا في سوق الأوراق المالی كم

فإن زیادة الدین العام المحلي ستؤدي إلى منافسة الحكومة للقطـاع    ) ھو الحال في مصر   

ى الأم اص عل وح   الخ ان الممن ن الائتم الي م ل بالت ا یقل ھ، مم ة ل ت متاح ي كان ـوال الت

  .للقطاع الأخیر، ومن ثم یقل حجم الاستثمار الخاص

  

                                                             
 :انظر في )١(

 - Mustafa Ismihan and F. Gulcin Ozkan “Public debt and financial 
development: A theoretical exploration”, Economics Letters, 115, 2012, 
p. 348. 

 - Hadhek Zouhaier, “Debt and Economic Growth”, International Journal 
of Economics and Financial Issues, Vol. 4, No. 2, 2014, p. 455. 
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  .ر، والبیضاء للقنوات ذات التأثر غیر المباشرتشیر المستطیلات المظللة لقنوات التأثر المباش*

ى          ضا إل د أی ا یمت ط؛ وإنم اص فق تثمار الخ ى الاس ة عل ر الإزاح صر أث ولا یقت

ة        )١(الاستثمار العـام؛  ار الحكوم ى إجب ـام إل دین الع ة ال دفوعات خدم  حیث یؤدي تزاید م

ة ا          الات خدم ى مج ام إل تثمار الع ل الاس صص لتموی اق المخ ام   على تحویل الإنف دین الع ل

                                                             
(1) Walid Benayed, Foued Badr Gabsi and Samia Omran Belguith, 

“Threshold Effect of Public Debt on Domestic Investment: Evidence 
from Selected African Countries”, Theoretical and Applied Economics, 
Volume XXII, No. 4, 2015, p. 191. 
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د ات          . المتزای یض النفق ى أن تخف شیر إل ذي ی ة؛ ال سیاسة المالی ع ال ك واق د ذل ویؤك

  . الاستثماریة والإنتاجیة أسھل بكثیر من تخفیض النفقات الجاریة

تثمار          )١( آلیات الدین العام الفائق    وتؤكد ى الاس ع عل ام المرتف دین الع أثیر ال  أن ت

ل   )٢(.تثمار الخاصالعام یكون أقوى من تأثیره على الاس     ن التكام  وفي ظل وجود حالة م

اص  ام والخ تثمار الع ین الاس ة    )٣(ب ي البنی صوصا ف ام؛ خ تثمار الع اض الاس إن انخف  ف

الأساسیة كالطرق والموانئ والكھرباء، والخدمات الاجتماعیة كالتعلیم والصحة سیؤدي   

  .   إلى إعاقة النمو في الاستثمار الخاص، وانخفاض إنتاجیتھ

ة  وفي یض                الحقیق ى تخف تثمار عل ى الاس ائق عل ام الف دین الع أثیر ال صر ت لا یقت

حجم الاستثمار الخاص والعام فقط، بل یمتد لیؤثر على نوعیة الاستثمار أیضا؛ إذ تؤدي 

ن                  ة م یوع حال سبب ش تثمار، ب ة الاس دھور نوعی ى ت المستویات المرتفعة للدین العام إل

ى ت       ستثمرین إل دفع الم د، ت ل        عدم التأك صیرة الأجل؛ أق تثمارات ق ى اس والھم إل ھ أم وجی

تثمار         )٤(.إنتاجیة وكفاءة  ي حجم الاس ام  ( وتؤدي كل ھذه التغیرات ف اص والع ي  ) الخ وف

دل         ؛نوعیتھ إلى انخفاض معدل نمو التراكم الرأسمالي، وانخفاض الإنتاجیة، وتراجع مع

  .النمو الاقتصادي
                                                             

یكون الدین العام فائقا عندما تعجز الحكومة عن خدمتھ؛ بسداد أقساطھ أو فوائده، وتضطر حینھا  )١(
وتمارس . للمزید من الاقتراض؛ لیس بھدف تمویل نفقات حقیقیة، وإنما بھدف خدمة الدین العام

الدین العام الفائق تأثیرھا على النمو من خلال انتشار حالة من عدم التاكد، تخلق حوافز سلبیة آلیة 
 .امام الاستثمار؛ من خلال توقع المزید من الضرائب، او المزید من ارتفاع التضخم مستقبلا

(2) Tito Cordella, Luca Antonio Ricci and Marta Ruiz-Arranz, “Debt 
Overhang or Debt Irrelevance?”,  International Monetary Fund, Staff 
Papers, Vol. 57, No. 1, 2010, p. 3.  

ل،     )٣( ال المغرب وزي ونھ میحة ف صر     "س ي م اص ف تثمار الخ ام والاس تثمار الع ة أم  : الاس مزاحم
 .٢١، ص ٢٠٠٤، ٩٦، المركز المصري للدراسات الاقتصادیة، ورقة عمل رقم "تكامل؟

(4) Cordella et al. op. cit., p. 3. 
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  . أثر الدين العام المحلي على الادخار-٢

اص،                 ی ار الخ اض حجم الادخ ى انخف ي إل ام المحل دین الع د ال تمرار تزای ؤدي اس

ومي  ار الق م الادخ ن ث صیر    . وم ل الق ي الأج سألة ف ر للم م النظ إذا ت ر  (ف ة أث ن ناحی م

سبب          ) الإزاحة  اص ب تثمار الخ اح للاس اص المت ار الخ ن الادخ در م نخفض الق سوف ی ف

تثمار     منافسة القروض الحكومیة، مؤدیا إلى ارتفاع سع   اض حجم الاس دة، وانخف ر الفائ

اص  ام    . الخ دین الع د ال تمرار تزای إن اس ل، ف ل الطوی ي الأج ار ف ر للادخ م النظ ا إذا ت أم

ل            دین، أو تقلی ذا  ال اذ إجراءات لخفض حجم ھ ى اتخ ا إل سیضطر الحكومة في لحظة م

ى   . مدفوعات خدمتھ؛ من أھمھا رفع مستوى الضرائب     ضرائب إل ویؤدي رفع مستوى ال

ار       خفض الدخل المتاح لأفراد المجتمع، ومن ثم خفض كل من الاستھلاك الخاص والادخ

  . الخاص

ك   ى ذل افة إل ن      وبالإض ا م تص جانب ي تم ة الت روض الحكومی إن الق    ف

ال        ا للأجی زءاً منھ وِّل ج شابة، تُحَ ال ال دخرات الأجی دمم ساط   الأق د وأق داداً لفوائ   ؛ س

ي  ام المحل دین الع ة تحوی . ال ؤدي عملی شابة   وت ال ال ن الأجی دخل م دخر (ل ال ي ت   ) الت

نا    ر س ال الأكب ى الأجی دخر  (إل د ت م تع ي ل ي    ) الت ي ف ار الكل دل الادخ اض مع ى انخف إل

  )١(.الاقتصاد

م    ض حج ى خف ي عل ام المحل دین الع ي ال ادة ف ر الزی صر أث ة لا یقت ي الحقیق وف

ار الحك         م الادخ اض حج ى انخف ضا إل ؤدي أی ا ی ط، وإنم اص فق ار الخ ادة (ومي الادخ زی

                                                             
(1) Vladimir K. Teles and Caio Cesar Mussolini, “Debt and the limits of 

fiscal policy to increase Economic growth”, European Economic Review, 
66, 1–15, 2014, P.13-14. 
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ة     دفوعات خدم الادخار السلبي للحكومة ممثلا بعجز الموازنة العامة، الناتج عن زیادة م

   )١(.، مؤدیا بذلك إلى انخفاض حجم الادخار القومي الصافي)الدین العام

و         ویترتب على انخفاض حجم الادخار القومي دفع سعر الفائدة إلى الارتفاع، وھ

م الاس   اض حج ى انخف ؤدي إل ا ی م   م ن ث مالي؛ وم راكم الرأس ة الت اء عملی تثمار، وإبط

  .حدوث انخفاض في إنتاجیة العمل، وإبطاء النمو الاقتصادي

  . أثر الدين العام المحلي على سعر الفائدة-٣

ي             سھم ف ؤثرة ت اة م ة الأجل كقن یشیر الاقتصادیون إلى أھمیة سعر الفائدة طویل

ة ا     م تدنی اتج    إزاحة الاستثمار الخاص، ومن ث و الن ل لنم ستوى المحتم ن إدراك  . لم ویمك

شكل   ن ال ة م ذه الأھمی سابقھ م ال ن    ) ١( رق د م سراً للعدی دة ج عر الفائ ل س ث یمث حی

ام    دین الع أثیر ال ا ت ن خلالھ ل م ي ینتق وات الت يالقن ل المحل صادي؛ مث و الاقت ى النم  إل

اص،  مزاحمة الحكومة للقطاع الخاص في سوق الاقتراض، وانخفاض حجم الادخار       الخ

ام     دین الع ة ال اء خدم د أعب روض     (وتزای ى الق ومي عل ب الحك ادة الطل م زی ن ث ، )وم

  . بالإضافة إلى تزاید مخاطر الدیون السیادیة

شیر  اعوی سیادیةارتف دیون ال اطر ال ین   مخ ین المقرض اوف ب شار المخ ى انت  إل

سبب          ا، ب ة دیونھ ى خدم ر   حول قدرة الدولة عل اع الكبی ستوى   الارتف ي م ام  ف دین الع ، ال

ث                  ا لح ة منھ ي محاول ة الأجل، ف دة طویل دلات الفائ ع مع ى رف ة إل دفع الحكوم ا ی وھو م

ى إقراضھا    ین عل اع         )٢(.المقرض اق القط اض انف ى انخف دة إل اع سعر الفائ ؤدي ارتف  وی

  .الخاص الاستثماري، وإضعاف النمو الاقتصادي
                                                             

(1)  M. Nautet and L. Van Meensel, “Economic impact of the public debt”, 
Economic Review, issue II, 2011, P. 12. 

 :انظر في )٢(
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ى سع       ومن الجدیر بالذكر أن  ي عل ام المحل دین الع أثیر ال ا    ت یس نمطی دة ل ر الفائ

اءة           ل كف ل، مث ن العوام ة م سبب مجموع رى ب ة لأخ ن حال اوت م د یتف و ق ا، فھ دائم

ي،   ال الأجنب دفقات رأس الم م ت اص، حج ار الخ ستوى الادخ صادیة، م سات الاقت المؤس

ة،         ستوى البطال وطني، م صاد ال ي الاقت اع     درجة المنافسة ف شاشة القط ى ھ افة إل بالإض

   )١(.المصرفي

  .الدين العام المحلي على التضخم أثر -٤
ي           الدین العام المحلي  قد یؤدي    اب ف م الاكتت صوصا إذا ت ضخم، خ دوث الت ى ح  إل

صیلة القرض           ة لح اق الحكوم سندات ذلك الدین من خلال موارد عاطلة؛ حیث یؤدي إنف

ب؛    ادة الطل م زی ن ث ع، وم ي المجتم شرائیة ف وة ال ادة الق ى زی ة إل ذه الحال ي ھ ام ف الع

ا  عارفارتف ة     . ع الأس ستوى ربحی د حول م دم التأك ن ع ة م ع حال ضخم المرتف ق الت ویخل

تثماریة        تراتیجیات اس ق اس ذلك لخل ا ب ستقبل، مؤدی ي الم تثماریة ف شروعات الاس الم

م                  ن ث ھ، وم ون علی ن أن یك ان یمك ا ك تثمار عم متحفظة، تُفضي إلى انخفاض حجم الاس

   )٢(.انخفاض معدل النمو الاقتصادي

= 
   - Nur Hayati Abd Rahman, “How Federal Government’s Debt Affect the 

Level of Economic Growth?”, International Journal of Trade, Economics 
and Finance, Vol. 3, No. 4, 2012, p.324. 

   - Anja Baum, Cristina Checherita-Westphal, Philipp Rother, “Debt and 
growth: New evidence for the euro area”, Journal of International 
Money and Finance, 32, 2013, p.818. 

   - M. Nautet and L. Van Meensel, op. cit., p. 12.  
(1) Ibid., p.12. 
(2) Precious Lomagugu Ntshakala, "Effects of public debt on economic 

growth in  Swaziland", International Journal of Business and Commerce, 
Vol. 5, No. 01, 2015, p. 10.  
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د ال طرت      وتتزای ستقبلا؛ إذا اض ع م ضخم المتوق دل الت اع مع ن ارتف اوف م مخ

ك    ا البن ب فیھ ة، یكتت روض إجباری ة بق ة العام ز الموازن ل عج ى تموی ة إل الحكوم

ة  . المركزي، حیث یزداد تبعا لذلك عرض النقود، ویزداد معدل التضخم      وقد تتعمد الدول

ي، وخفض أعب             ام المحل دین الع ة ال دف خفض قیم ھ خلق التضخم بھ ي  )١(.اء خدمت  وف

اع                 ؤدي ارتف دما ی ة؛ عن سیاسة النقدی ى ال ي عل ام المحل دین الع السیاق ذاتھ قد یؤثر ال

قیمة ھذا الدین إلى ارتفاع سعر الفائدة، فتسعى السیاسة النقدیة إلى خفض ھذا السعر؛ 

ع               ن م صیر؛ ولك ي الأجل الق دة ف اض سعر الفائ ى انخف متخذة اتجاھا توسعیا، یؤدي إل

   )٢(.التضخمارتفاع 

ین              راوح ب دل یت ضخم معت دل ت ى أن مع ات إل % ٨ –٥وقد أشارت بعض الدراس

ك        ن ذل ى م ضخم الأعل دلات الت ا مع صادي، أم و الاقت ى النم ابي عل أثیر إیج یكون ذا ت س

صري  )٣(.تمارس آثارا ضارة وخطیرة على ھذا النمو     سوف  ف  وفیما یتعلق بالاقتصاد الم

لبیة  تشیر الدراسات إلى أن التضخم سو   ارا س د      ف یمارس آث صادي عن و الاقت ى النم عل

و الأخرى      % ١٥بلوغھ مستوى    ددات النم ة مح د  . أو أكثر؛ وذلك بافتراض ثبات كاف وق

    )٤(%.١٢و % ٩ یقوم البنك المركزي باستھداف معدل تضخم یتراوح بین  اقترحت أن

ستو      ى م لبیا عل ؤثر س ضخم ی دل الت اع مع ذھن أن ارتف ن ال ب ع ب      ولا یغی ى الطل

ى                 ؤدي إل د ی ا ق اض، وھو م ي بالانخف ب الكل ى الطل الاستھلاكي، الأمر الذي ینعكس عل

                                                             
(1) M. Nautet and L. Van Meensel, op. cit., p. 15. 
(2) Ieva Vosyliūtė, op. Cit., p. 15. 
(3) Precious Lomagugu Ntshakala, op. cit., p. 10. 
(4)Hanaa Kheir-El-Din and Hala Abou-Ali, “Inflation and growth in 

Egypt: is there a threshold effect?”, The Egyptian Center for Economic 
Studies, Working Paper No. 135, 2008, p.1. 
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تثمار  اج والاس ادة الإنت ستثمرین لزی وافز الم ل ح لبیا  . تقلی ضخم س نعكس الت ا ی   كم

ل                  ع، فیق ضخم المرتف ل الت دخراتھم بفع ة م ل قیم ذین تتآك دخرین ال ع الم أیضا على دواف

و              الادخار الخاص؛ الأمر ال    دل النم م مع ن ث تثمار، وم ى الاس ضا عل لبیا أی نعكس س ذي ی

  .الاقتصادي

  . أثر الدين العام المحلي على الضرائب-٥
ع           صبح رف ھ ی مع استمرار التزاید في حجم الدین العام المحلي، وفي أعباء خدمت

مستوى الضرائب خیارا حتمیا، ولا یخفى ما یمكن أن تسببھ الضرائب المرتفعة من آثار 

 التي القنواتوتمثل الضرائب إحدى . ة على الناتج المحلي ومعدل النمو الاقتصادي   سلبی

ي               ام المحل دین الع صادي؛ فال و الاقت ى النم لبي عل شكل س ام ب دین الع یؤثر من خلالھا ال

ن            تج ع دین؛ لین ة ال المرتفع یضطر الحكومات إلى رفع مستویات الضرائب؛ بھدف خدم

صادي         شاط الاقت ي الن شوه ف ل        (ذلك ت صري العم صیص عن ة تخ شویھ عملی لال ت ن خ م

  ویحدث ھذا التشویھ إما )١( ).ورأس المال وانحرافھا بعیدا عن التخصیص الكفء لھما    

، أو من خلال )فیقل المعروض منھما(من خلال زیادة الضرائب على العمل ورأس المال         

ن   الاقتطاع من النفقات الإنتاجیة؛ والذي یؤدي إلى تخفیض انتاجیة عوام       اج؛ وم ل الإنت

صادي     و              .ثم إضعاف النمو الاقت ى النم ع عل ام المرتف دین الع ؤثر ال ة أخرى ی ن ناحی وم

الي                 ضرائب، وبالت دلات ال ة لمع ع الدول ن رف ستثمرین م لال خوف الم سلبیا أیضا من خ

دفوعات            داد م ن أجل س تثمارات م اح الاس ن أرب ر م خوفھم من الاستیلاء على جزء كبی

ا أن الضرائب التي یتم فرضھا من أجل خدمة الدین العام تخفض من     كم  )٢(.خدمة الدین 
                                                             

(1) Jonathan D. Ostry, Atish R. Ghosh, and Raphael Espinoza, “When 
Should Public Debt Be Reduced?”, International Monetary Fund, Staff  
discussion note,  SDN/15/10, 2015, p. 3 . 

(2) Hadhek Zouhaier, op. cit., p. 441. 
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ید رأس     ي رص ر ف ضا أكث سبب خف م ت ن ث ارھم، وم ن ادخ ع وم راد المجتم تھلاك أف اس

  . المال

صري             صیص عن اءة تخ ى إس ة إل ضرائب المرتفع ؤدي ال بق ت ا س ى م وبناء عل

ا ا         ا وخفض كفاءتھم ا   العمل ورأس المال، ومن ثم خفض المعروض منھم ة، كم لإنتاجی

ل     ة لعوام ة الكلی ض الإنتاجی تثمار، وخف ار والاس تھلاك والادخ ض الاس ى خف ؤدي إل ت

  .الإنتاج، ومن ثم خفض معدل النمو الاقتصادي

  . أثر الدين العام المحلي على إنتاجية عوامل الإنتاج-٦

ل  "روبرت سولو" لـ النیوكلاسیكيأكد نموذج النمو   على أن إنتاجیة عنصر العم

سبب تطور     ھي ا  لمتغیر الحاسم في تحقیق النمو الاقتصادي، وأن ھذه الإنتاجیة تتزاید ب

   )١(.المستوى التكنولوجي، وتزاید حجم رأس المال

ي               ام المحل دین الع سلبي لل أثیر ال صدر الت رة أن م صادیة فك ات الاقت وتؤید الأدبی

عنصر العمل؛ وأن  ھو انخفاض النمو في إنتاجیة  الاقتصاديعلى الناتج المحلي والنمو     

ن رأس             ل م صیب العام انخفاض ھذا النمو یحدث بسبب انخفاض الاستثمار وانخفاض ن

ال، یم    الم ى التعل اق عل ة الإنف ة؛ خاص ة الحكومی ات الإنتاجی م النفق اض حج  وانخف

   )٢(.والصحة

ات   ض الكتاب سر بع م    وتف اض حج أن انخف ة ب ى الإنتاجی سلبي عل ر ال ك الأث ذل

سبتھ        الاستثمار یؤدي إلى ا    الي ن ل بالت اج؛ فتق ي دوال الإنت ال ف ة رأس الم نخفاض كثاف
                                                             

 :انظر في )١(
  - Precious Lomagugu Ntshakala, op. cit., p. 7. 
  - Manmohan S. Kumar and Jaejoon Woo, op. cit., p. ٣٢. 
(2)Walid Benayed et al., op. cit., p. 191.  
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صاد،       ي الاقت ة ف ستوى الإنتاجی اض م ى انخف ؤدي إل ا ی ل، مم صر العم سبة عن ى ن إل

بالإضافة إلى أن ارتفاع تكلفة رأس المال قد یؤدي أیضا إلى خفض الإنفاق على أنشطة 

ؤدي    البحوث والتطویر؛ مما یوسع من نطاق التأثیر السلبي ع     ك ی ل ذل لى الإنتاجیة، وك

   )١(.إلى تباطؤ معدل النمو الاقتصادي

  . أثر الدين العام المحلي على مدفوعات خدمة الدين العام-٧
ھ           ب  -تؤدي زیادة حجم الدین العام المحلي، وارتفاع سعر الفائدة علی ي الغال  - ف

د، وت        ساط والفوائ شكلة   إلى زیادة أعباء خدمة الدین العام، متمثلة في الأق ذه الم زداد ھ

و    و. حدةً مع الوصول لمستوى الدین الفائق      ى النم ع عل یؤثر الدین العام المحلي المرتف

ومي الأخرى؛         اق الحك الاقتصادي سلبیا من خلال مزاحمة مدفوعات خدمتھ لأوجھ الإنف

ضا     . خاصة الإنفاق الاستثماري والإنتاجي   لبیا أی ؤثر س دفوعات أن ت كما یمكن لھذه الم

دین        من خلال  ة ال صاعب خدم  الإجراءات التصحیحیة التي قد تتخذھا الدولة لمواجھة م

اق   )بما في ذلك واردات السلع الرأسمالیة (العام، مثل خفض الواردات    ، أو خفض الإنف

    )٢(.الاستثماري العام

دَ     وفي محاولة  صادي؛ وُجِ و الاقت  لاختبار العلاقة بین خدمة الدین العام وبین النم

سیك في حالة ال  ( ى             ) مك لبیا عل ؤثر س ام ی دین الع ة ال ة خدم ي عملی تقرار ف دم الاس أن ع

صادي  و الاقت دل النم ى مع م عل ن ث اص، وم تثمار الخ لت . الاس سیاق توص ي ذات ال وف

ین               راوح ب ا یت دین بم ة ال دفوعات خدم % ٨٫٧و% ٣بعض الدراسات إلى أن خفض م

تثماري العام بنسبة تتراوح بین من الناتج المحلي الإجمالي یؤدي إلى زیادة الإنفاق الاس

                                                             
(1) Jørgen Elmeskov and Douglas Sutherland, op. cit., p. 6.   
(2) Hadhek Zouhaier, op. cit., p. 446.  
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ین        %٠٫٨و  % ٠٫٧ و % ٠٫١، ومن ثم زیادة معدل النمو الاقتصادي بنسبة تتراوح ب

١(%.٠٫٢(  

ولعلھ من الجدیر بالذكر إدراك أن تزاید أعباء خدمة الدین العام المحلي قد یُدخِل      

د     اء یزی ذه الأعب اء بھ ث أن الوف تدانة، حی ن الاس ة م ة مفرغ ي حلق صاد ف ة الاقت  حاج

ن     د م ؤدي المزی دة؛ وی ساط المتزای د والأق سداد الفوائ ة ل روض العام ة للق الحكوم

الاقتراض إلى زیادة أعباء خدمة الدین أكثر من ذي قبل من ناحیة، كما یؤدي إلى تباطؤ  

النمو الاقتصادي؛ وبالتالي تباطؤ النمو في الحصیلة الضریبیة من ناحیة أخرى، فتعجز          

ة ال  رادات العام ة الإی ة(عادی ي      ) المتباطئ ام المحل دین الع ة ال اء خدم اء بأعب ن الوف ع

دة ( ة؛    )المتزای ة مفرغ ي حلق ذا ف راض، وھك رى للاقت رة أخ د الحاجة م م تتزای ن ث ؛ وم

شاط        ى الن لبیة عل تجعل حجم ھذا الدین یتزاید بشكل مستمر، مع ما لذلك من تداعیات س

  .الاقتصادي الخاص والعام

 الاقتصادي في مصر ن العام المحلي على محددات النموتحليل آثار الدي: ثانيا

وات                ل كقن ي تعم و الت ددات النم لوك مح ع س ث تتب ن البح یستھدف ھذا الجزء م

صاد                  ي الاقت ك ف صادي، وذل و الاقت ى النم ي إل ام المحل دین الع أثیر ال ا ت ن خلالھ ینتقل م

ام  ٢٠٠١المصري، خلال الفترة الزمنیة من عام       ق  . ٢٠١٥ إلى ع ذا الغرض   ولتحقی ھ

ام     دین الع ة ال ي قیم ورات ف صاحبة للتط و الم ددات النم یم مح ورات ق ع تط ب تتب یتوج

ان تطور         : المحلي، للتثبت  ا إذا ك ا مم ع تطوره، وثانی ةً م أولا مما إذا كانت تتطور حقیق

صادي      و الاقت ا للنم دیر   . الدین العام المحلي یجعلھا تتخذ مسارا محفزا أو مثبط ن الج وم

ذكر أن ھن   ي         بال ام المحل دین الع ین تطور ال صل ب ا؛ تف اء م رة إبط ة لوجود فت اك إمكانی

                                                             
(1) Ibid, p. 441-442. 
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ذه            ي ھ ین التطورات ف ذلك ب ذكورة، وك وات الم ى بعض القن وظھور أثر ذلك التطور عل

سلة           . القنوات وبین النمو الاقتصادي    ن سل ر م وِّن أكث ث أن یُكَ ن الباح ر م ضي الأم ویقت

صري الر   صاد الم ات الاقت ضمن بیان ة؛ تت ي،  زمنی ام المحل دین الع ات ال ع بیان سیة، م ئی

و         ى النم دین إل ذا ال أثیر ھ ل ت وات تنق ل كقن ي تعم صادیة الت رات الاقت ات للمتغی وبیان

صادي و   . الاقت ى النح داول، عل سة ج لال  خم ن خ سلاسل م ذه ال رض ھ تم ع وف ی وس

  :التالي

  . تطور قنوات النمو المصاحب لتطور الدین العام المحلي-١

  .ب تغیر الادخار والاستثمار الخاص والتضخم والفائدة معدلات ونس-٢

  . نسب تغیر قیم قنوات النمو الخاصة بالاقتصاد العام-٣

  .الإنفاق على التعلیم والصحة، وإنتاجیة عنصر العمل معدلات -٤

  . تطور معدل النمو  الحقیقي في مصر-٥

  . تطور قنوات النمو المصاحب لتطور الدين العام المحلي-١
م     یوضح   لال         ) ١(الجدول التالي رق صر خ ي م ي ف ام المحل دین الع تطور حجم ال

بق      ي س فترة الدراسة، مع التطورات المصاحبة لھ في قیمة قنوات النمو الاقتصادي، الت

  :ویمكن من بیانات ھذا الجدول ملاحظة الآتي. دراستھا

ضر    - ھ، وال دة علی دفوعات الفائ ذلك م ي، وك ام المحل دین الع ن ال ل م ذ ك ائب،  اتخ

سنوات            ي ال سارعة ف وتیرة مت نوات الدراسة، وب ل س ستمراً لك صاعدیاً م مساراً ت

ي الجزء         . الخمس الأخیرة  ذكوره ف صادیة الم ات الاقت ویتفق ھذا الاتجاه مع الأدبی

  .الأول من البحث
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ان       - رة الدراسة، وإن ك  اتخذ حجم الاستثمار العام اتجاھا عاما نحو التزاید طوال فت

  .٢٠١٣ و ٢٠١٢ و ٢٠١١فاض في السنوات قد تعرض للانخ

سنتین      - دا ال ا ع ة م نوات الدراس ل س د لك الي بالتزای ي الإجم ار المحل سم الادخ  ات

  .الأخیرتین

تثمار       - دأیا لتطور الاس اص مؤشرا مب  یمثل تطور حجم الائتمان الموجھ للقطاع الخ

 عارضا في وقد استمر في التزاید طوال فترة الدراسة، فیما عدا انخفاضا    . الخاص

  .٢٠١١قیمتھ في عام 

ى         - ة الأجل عل  تباینت اتجاھات معدل التضخم وكذلك أسعار الفائدة متوسطة وطویل

ي    ا ف ل منھم ستوى ك اقص، إلا أن م ارة تتن د وت ارة تتزای ة، فت سندات الحكومی ال

  . نھایة الفترة كان أعلى من مستواه في بدایتھا

و      ومما لا شك فیھ أن القیم المطلقة للقنوات    ى النم ام عل دین الع أثیر ال  الناقلة لت

ا؛       ة تأثرھ ا ودرج ة تطورھ حة لحقیق ورة واض ي ص ا أن تعط صادي لا یمكنھ الاقت

و     ى النم ك عل أثیر ذل ة ت صر؛ وحقیق ي م ي ف ام المحل دین الع د ال صاحب لتزای الم

صادي ك      . الاقت یم تل ي ق ر ف دلات التغی سب ومع ساب ن ث بح وم الباح وف یق ذلك س ول

وات؛ للوص  ام       القن دین الع د ال ا بتزای ستوى تأثرھ ة وم ن طبیع ى دلالات أدق ع ول إل

  .المحلي



 

 

 

 

 

 ٥٣٦

  )١(جدول رقم 
  تأثیر تطور الدین العام المحلي على قنوات النمو الاقتصادي

  )بالملیار جنیھ(                                                           القیم فعلیة                       

 نھایة
 یویون

 من
 السنة

 الدین
 العام

 المحلي

  )أ(
 فوائد
 الدین
 العام

 المحلي

  )ب(
 الاستثمار

 العام

  )أ(
  الضرائب

 

  )ج(
 الادخار
 المحلي
 الإجمالي

 الائتمان
 الموجھ
 للقطاع
 الخاص

 معدل
  التضخم
(%) 

  )د(
 متوسط
 سعر

 الفائدة
 على

 السندات
٨٫٥ ٢٫٨ ١٧٨٫٦ ٦١٫٤ ٥٠٫٨ ١٥٫١ ١٤٫٨ ٢٩٠٫٨ ٢٠٠١ 
٩ ٢٫٧ ٢٠٠٫٢ ٦٨٫١ ٥٢٫٣ ١٥٫٢ ١٩٫٦ ٣٢٩٫٨ ٢٠٠٢ 
٨ ٤ ٢١٤٫٣ ٩١٫٨ ٥٥٫٧ ٢٠٫٣ ٢٣٫٥ ٣٧٠٫٦ ٢٠٠٣ 
٧٫٥ ١١٫١ ٢٢٣٫١ ١٠٤٫٩ ٦٧٫١ ٢٢٫٩ ٢٧٫٧ ٤٣٤٫٨ ٢٠٠٤  
٩٫١ ٤٫٧ ٢٢٨٫٢ ١١٦٫٢ ٧٥٫٥ ٢٣٫٣ ٣٤٫١ ٥١٠٫٨ ٢٠٠٥ 
٨٫٩ ٧٫٢ ٢٣٩٫٣ ١٣٢٫٨ ٩٧٫٨ ٢١٫٢ ٣٦٫٨ ٥٩٣٫٥ ٢٠٠٦ 
٩٫٥ ٨٫٥ ٢٦٨٫٦ ١٦٨٫٢ ١١٤٫٣ ٢٥٫٥ ٤٧٫١ ٦٣٧٫٢ ٢٠٠٧ 
١٠٫٩ ٢٠٫٢ ٢٩١٫٧ ٢٠٥٫٣ ١٣٧٫٢ ٣٤٫٣ ٤٨ ٦٦٦٫٨ ٢٠٠٨ 
١٢ ٩٫٩ ٣٠٤٫٥ ١٧٥٫٥ ١٦٣٫٢ ٤٣٫٥ ٤٨٫٥ ٧٦١٫٦ ٢٠٠٩ 
١٢٫٣ ١٠٫٧ ٣٢٦٫٣ ٢١١٫٦ ١٧٠٫٥ ٤٨٫٥ ٦٩٫٣ ٨٨٨٫٧ ٢٠١٠ 
١٤٫٥ ١١٫٨ ٣٢٣٫٢ ٢١٨٫٤ ١٩٢٫١ ٤٠ ٨٥٫١ ١٠٤٤٫٩ ٢٠١١ 
١٦ ٧٫٣ ٣٤٠٫٩ ٢٢٠٫٨ ٢٠٧٫٤ ٣٩٫٩ ١٠٤٫٤ ١٢٣٨٫١ ٢٠١٢ 
١٥٫٥ ٩٫٨ ٣٦٩٫٨ ٢٢٣٫١ ٢٥١٫١ ٣٩٫٦ ١٤٣٫١ ١٥٢٧٫٤ ٢٠١٣ 
١٣٫٦ ٨٫٢ ٣٨٩٫٣ ١٨٦٫٩ ٢٦٠٫٣ ٥٢٫٩ ١٦٨٫١ ١٨١٦٫٦ ٢٠١٤ 
١٣٫٥ ١١٫٤ ٤٤٨٫٣ ١٧٣٫٣ ٣٠٦ ٦١٫٩ ١٨٨٫٣ ٢١١٦٫٤ ٢٠١٥ 

  :المصدر
  .وزارة المالیة، البیان المالي للموازنة العامة المصریة، سنوات متعددة) أ(

، ٢٣٨، ٢٠٢، ١٣٠، ٩٤صري، النشرة الإحصائیة الشھریة، الأعداد البنك المركزي الم) ب   (
الجھاز المركزي للتعبئة العامة والإحصاء، الكتاب : سنوات مختلفة، ما عدا السنة الأولى فمن

  .٢٠٠٣، جمھوریة مصر العربیة، )٢٠٠٢ -١٩٩٥(الإحصائي السنوي 

  . ة، أعداد مختلفة، ما عدا آخر سنتینوزارة التخطیط، جمھوریة مصر العربیة، الحسابات القومی) ج(

    http://www.mof.gov.eg: وزارة المالیة، الموقع الإكتروني) د(

  . البنك المركزي المصري، التقریر السنوي، سنوات مختلفة: بقیة بیانات الجدول من   * 
  



 

 

 

 

 

 ٥٣٧

  .  الخاص والتضخم والفائدةمعدلات ونسب تغير الادخار والاستثمار -٢
صاد       ) ٢(الجدول التالي رقم     رات الاقت ن متغی دد م دلات ع یم ومع یوضح تطور ق

ي   ام المحل دین الع م ال ور حج ة بتط اص، المرتبط ي والخ ذا  . الكل ات ھ ن بیان ن م ویمك
  :استنتاج ما یلي) ٢(الجدول، والشكل البیاني اللاحق رقم 

ام       اتخذ معدل الادخار الإجمالي اتجاھا   - ى ع ك حت د؛ وذل ھ  ٢٠٠٨ نحو التزای ، إلا أن
ن              نخفض م ة؛ لی سنوات اللاحق ي معظم ال % ٢٣٫٩أخذ في التناقص بشكل حاد ف

ام  ى ٢٠٠٨ع ام  % ٧ إل ط ع ھ      . ٢٠١٥فق ا ذكرت حة م سار ص ذا الم زز ھ ویع
ى           ام عل دین الع ة لل ستویات المرتفع سلبي للم أثیر ال صادیة حول الت ات الاقت الأدبی

 .ومن ثم على النمو الاقتصاديالادخار القومي، 

امي              - دا ع ا ع سنوات م ل ال  انخفضت نسبة الائتمان الموجھ للقطاع الخاص خلال ك
ن  - بشكل حاد-، لتنخفض حصة القطاع الخاص   ٢٠٠٨ و ٢٠٠٧ ن  % ٥٦٫٦ م م

ام  ي ع ي ف ان المحل ى ٢٠٠١الائتم ام % ٢٢٫٦ إل ي ع ؤثر ٢٠١٥ف ا ی و م ، وھ
اص، ویث     تثمار الخ ة       سلبیا على حجم الاس ر الإزاحة أو المزاحم ة أث ت صحة آلی ب

ومي  راض الحك ن الاقت اتج ع تثمار   . الن سبة الاس اض ن ة انخف ذه النتیج د ھ ویؤك
ن  الي م ي الإجم اتج المحل ى الن اص إل ام % ٩٫١الخ ى ٢٠٠١ع ام % ٧٫٧ إل ع

١(.٢٠١٥(  

أثیر        ذا الت صري ھ صاد الم وقد أثبتت أن إحدى الدراسات التي أجریت على الاقت
ین العام المحلي على الاستثمار الخاص، حیث قدرت أن زیادة الدین المذكور   السلبي للد 

ة        % ١إلى الناتج المحلي بنسبة    ي جمل اص ف تثمار الخ سبة الاس اض ن ى انخف تؤدي إل
  )٢(%.٠٫٣الاستثمارات بنحو 

                                                             
 .سنوات مختلفةمحسوبة من بیانات البنك المركزي المصري، التقریر السنوي،  )١(
الدین العام المحلي ومؤشر الاقتدار "مجلس الوزراء، مركز المعلومات ودعم واتخاذ القرار  )٢(

 . ٣٢، ص٢٠٠٥، مصر، "المالي



 

 

 

 

 

 ٥٣٨

  )٢(جدول قم 
  معدلات ونسب تغیر بعض قنوات النمو في الاقتصاد الكلي 

                                                            القیم بالملیار جنیھ                         

 نھایة
 یونیو
 من

 السنة

  )أ(
 الناتج
 المحلي
   الإجمالي

 بسعرالتكلفة
 والأسعار
 الجاریة

  )أ(
 الادخار
 المحلي
 الإجمالي

  )ب(
 معدل

  الادخار
% 

 الائتمان
 المحلي

 الائتمان
 الموجھ
 للقطاع
 الخاص

  )ب(
 بةنس

 الائتمان
  الخاص

% 

 معدل
  التضخم
(%) 

 متوسط
 سعر

 الفائدة
 على

  السندات
% 

٨٫٥ ٢٫٨ ٥٥٫٥ ١٧٨٫٦ ٣٢١٫٩ ١٧٫٥ ٦١٫٤ ٣٥١٫١ ٢٠٠١ 
٩ ٢٫٧ ٥٥٫٥ ٢٠٠٫٢ ٣٦٠ ١٧٫٩ ٦٨٫١ ٣٨١٫٧ ٢٠٠٢ 
٨ ٤ ٥٥٫٣ ٢١٤٫٣ ٣٨٧٫٤ ٢١٫٥ ٩١٫٨ ٤٢٥٫٥ ٢٠٠٣ 
٧٫٥ ١١٫١ ٥٢٫٨ ٢٢٣٫١ ٤٢٢ ٢١٫٧ ١٠٤٫٩ ٤٨٣٫٦ ٢٠٠٤  
٩٫١ ٤٫٧ ٤٨٫٩ ٢٢٨٫٢ ٤٦٦٫٨ ٢١٫٤ ١١٦٫٢ ٥٤٣٫٥ ٢٠٠٥ 
٨٫٩ ٧٫٢ ٤٧ ٢٣٩٫٣ ٥٠٩٫٥ ٢١٫٧ ١٣٢٫٨ ٦١٣ ٢٠٠٦ 
٩٫٥ ٨٫٥ ٥٠٫٥ ٢٦٨٫٦ ٥٣١٫٣ ٢٣٫٧ ١٦٨٫٢ ٧١٠٫٤ ٢٠٠٧ 
١٠٫٩ ٢٠٫٢ ٥١ ٢٩١٫٧ ٥٧٠٫٩ ٢٣٫٩ ٢٠٥٫٣ ٨٥٥٫٣ ٢٠٠٨ 
١٢ ٩٫٩ ٤٣٫٧ ٣٠٤٫٥ ٦٩٥٫٣ ١٧٫٦ ١٧٥٫٥ ٩٩٤٫١ ٢٠٠٩ 
١٢٫٣ ١٠٫٧ ٤٢٫١ ٣٢٦٫٣ ٧٧٥٫٣ ١٨٫٤ ٢١١٫٦ ١١٥٠٫٦ ٢٠١٠ 
١٤٫٥ ١١٫٨ ٣٦٫٢ ٣٢٣٫٢ ٨٩٢٫٧ ١٦٫٧ ٢١٨٫٤ ١٣٠٩٫٩ ٢٠١١ 
١٦ ٧٫٣ ٣١٫٩ ٣٤٠٫٩ ١٠٧٢٫٧ ١٣ ٢٢٠٫٨ ١٦٩٥٫١ ٢٠١٢ 
١٥٫٥ ٩٫٨  ٢٧٫٦ ٣٦٩٫٨ ١٣٤٣٫١ ١١٫٧ ٢٢٣٫١ ١٩٠٨٫٣ ٢٠١٣ 
١٣٫٦ ٨٫٢ ٢٤ ٣٨٩٫٣ ١٦٢٥٫١ ٨٫٦ ١٨٦٫٩ ٢١٧٧٫٨ ٢٠١٤ 
١٣٫٥ ١١٫٤ ٢٢٫٦ ٤٤٨٫٣ ١٩٧٨٫٢ ٧ ١٧٣٫٣ ٢٤٥٩ ٢٠١٥ 

  :المصدر
وزارة التخطیط، جمھوریة مصر العربیة، الحسابات القومیة،  أعداد مختلفة، ما عدا ) أ (

  .السنتین الأخیرتین
 .ھذه النسب محسوبة بمعرفة الباحث) ب (

  .البنك المركزي المصري، التقریر السنوي، أعداد مختلفة: بقیة البیانات من *
  



 

 

 

 

 

 ٥٣٩

ن       ارتفع مستوى كل من معدل     - رة ع ة الفت ي نھای التضخم وسعر الفائدة طویلة الأجل ف
ضا         ق أی سار یتف نة لأخرى، وھو م مستواھما في بدایتھا، مع تذبذب معدلاتھما من س
ي          وات الت ن القن ا م دة ھم ضخم وسعر الفائ مع التحلیل النظري، ویدعم فرضیة أن الت

  . تنقل التاثیر السلبي للدین العام المحلي إلى النمو الاقتصادي

سجل معدل التضخم في مصر مستوى مرتفعا مقارنة بنظیره في الدول المتقدمة، التي  -
في المتوسط خلال فترة الدراسة، وكذلك % ٣و% ١سجلت معدل تضخم یتراوح بین     

ین       راوح ب ستوى یت ت م ي حقق ئة الت صادات الناش ة بالاقت ي % ٩و % ٣مقارن ف
ر الفائدة في مصر فقد كان أعلى بكثیر أما سع. المتوسط خلال السنوات الثلاث الأخیرة

ن               ل م ین أق ا ب دة فیھ راوح سعر الفائ ي ت ي  % ٣من نظیره في الدول المتقدمة والت ف
  )١(.في نھایتھا% ١المتوسط في بدایة الفترة، وأقل من 

  )٢(شكل رقم 

  
                                                             

 .البنك المركزي المصري، التقریر السنوي، سنوات مختلفة )١(



 

 

 

 

 

 ٥٤٠

  . نسب تغير قيم قنوات النمو الخاصة بالاقتصاد العام-٣

و المرتبطة      ) ٣(دول التالي رقم    یوضح الج  وات النم تطور قیم ونسب عدد من قن

ى                ي إل ام المحل دین الع أثیر ال ضا ت ا أی ن خلالھ بدور الدولة في الاقتصاد، والتي ینتقل م

م        . النمو الاقتصادي  اني رق ھ   ) ٣(ویتضح من بیانات الجدول وكذلك الشكل البی ق ل اللاح

  :ما یلي

سبة        حافظ الدین العام المحلي       - دأ بن رة الدراسة، فب ة فت ع طیل ستواه المرتف على م

ام         % ٨٢٫٥ الي ع ي الإجم سنبة   ٢٠٠١من الناتج المحل ى ب ھ  % ٨٦، وانتھ من

ام  صى  ٢٠١٥ع غ أق ا، لیبل ا وارتفاع ستواه؛ انخفاض ي م ذب ف دوث تذب ع ح ، م

ام    ھ ع ة ل ي ٢٠٠٦قیم ام      %. ٩٦٫٨ وھ دین الع ستوى ال د م ام یع شكل ع وب

ارجي        المحلي في مصر مرتفعا   ام الخ دین الع فنا ال دَّةِ ارتفاعھ إذا أض زداد حِ ، وت

ام            دین الع ستوى الحرج لل ى أن الم شیر إل إلیھ؛ خصوصا وأن أغلب الدراسات ت

ة؛ % ٨٤و% ٢٠الكلي یبدأ من مستویات تتراوح بین     )١(في أغلب الدول النامی

 الاقتصادي وھو المستوى الذي یبدأ عنده الدین العام في التأثیر سلبیا على النمو

  .ومحدداتھ

صاعد،             - ا نحو الت ة اتجاھ اتخذت نسبة فوائد الدین العام المحلي إلى النفقات العام

عام % ١٤٫٨وإن كانت قد انخفضت في بعض السنوات، إلا إنھا قد بدأت بنسبة 

                                                             
  :انظر في )١(

- Tito Cordella et al., op. cit. p. 18. 
- Vighneswara Swamy, “Government Debt and Economic Growth: 

Estimating Debt Thresholds and Debt Intolerance”, Institute of 
Economic Growth, Working Paper No. 361, 2015, p. 21. 



 

 

 

 

 

 ٥٤١

ل  ٢٠١٥عام  % ٢٦٫٨ وانتھت بنسبة    ٢٠٠١ ، محققة تزایدا كبیرا أصبحت تمث

ات         ع النفق ن رب ل نحو      معھ أكثر م بحت تمث ا أص ة، كم ن عجز   % ٦٧٫٤العام م

  )١(.٢٠١٥الموازنة العامة عام 

ي       - صا، ف سارا متناق ة م ات العام ى النفق ام إل تثمار الع سبة الاس ذت ن   اتخ

ام       تثمار الع دأ الاس د، فب سبة الفوائ سلوك ن رٍ ل دٍ كبی ى ح اكسٍ إل لوكٍ مع   س

نة  سبة ٢٠٠١س سبة    %١٤٫٨ بن ى بن ة، وانتھ ات العام ن النفق   %٨٫٨ م

ام    ا ع ط منھ م     . ٢٠١٥فق شكل رق سابق وال دول ال ح الج   ) ٣(ویوض

ي                   ام المحل دین الع د ال سبة فوائ ـا ن ت فیھ ي ارتفع سنوات الت   اللاحـق أن أغلب ال

  .قد شھدت 

  

                                                             
، ص ٢٠١٧ -٢٠١٦وزارة المالیة، البیان المالي للموازنة العامة المصریة، :  محسوبة من بیانات)١(

٣٨.  



 

 

 

 

 

 ٥٤٢

  )٣(جدول رقم 
  التطور النسبي لقیم قنوات النمو الخاصة بالاقتصاد العام

                                                               القیم بالملیار جنیھ           

 نھایة
 من یونیو

 السنة

 الدین نسبة
 المحلي العام
 المحلي للناتج

 الإجمالي

 إجمالي
 النفقات
 العامة

 فوائد
 الدین
 العام

 المحلي

 فوائد نسبة
 الدین
 إلى المحلي

 النفقات
 العامة

 الاستثمار
 العام

 سبةن
 الاستثمار

 إلى العام
 النفقات
 العامة

 نسبة
 الضرائب

 الناتج إلى
 المحلي
 الإجمالي

١٤٫٤ ١٤٫٨ ١٥٫١ ١٤٫٥ ١٤٫٨ ١٠١٫٨ ٨٢٫٥ ٢٠٠١ 
١٣٫٧ ١٣٫٧ ١٥٫٢ ١٨ ١٩٫٦ ١٠٩٫١ ٨٦٫٥ ٢٠٠٢ 
١٣٫١ ١٧٫٩ ٢٠٫٣ ٢٠٫٧ ٢٣٫٥ ١١٣٫٧ ٨٧٫١ ٢٠٠٣ 
١٣٫٩ ١٧ ٢٢٫٩ ٢٠٫٦ ٢٧٫٧ ١٣٤٫٤ ٨٩٫٨ ٢٠٠٤ 
١٣٫٩ ١٥٫٢ ٢٣٫٣ ٢٢٫٢ ٣٤٫١ ١٥٣٫٤ ٩٣٫٩ ٢٠٠٥ 
١٦ ١٣٫١ ٢١٫٢ ٢٢٫٨ ٣٦٫٨ ١٦١٫٦ ٩٦٫٨ ٢٠٠٦ 
١٦٫١ ١٢٫٣ ٢٥٫٥ ٢٢٫٧ ٤٧٫١ ٢٠٧٫٨ ٨٩٫٧ ٢٠٠٧ 
١٦ ١٥٫٤ ٣٤٫٣ ٢١٫٦ ٤٨ ٢٢٢ ٧٨ ٢٠٠٨ 
١٦٫٤ ١٥٫٤ ٤٣٫٥ ١٧٫٢ ٤٨٫٥ ٢٨٢٫٣ ٧٦٫٦ ٢٠٠٩ 
١٤٫٨ ١٣٫٨ ٤٨٫٥ ١٩٫٧ ٦٩٫٣ ٣٥١٫٥ ٧٧٫٢ ٢٠١٠ 
٧٩٫٨ ٢٠١١ 356.4 ١٤٫٧ ١١٫٢ ٤٠ ٢٣٫٩ ٨٥٫١ 
١٢٫٢ ١٠ ٣٩٫٩ ٢٦ ١٠٤٫٤ ٤٠١٫٩ ٧٣ ٢٠١٢ 
٤٧١ ٨٠ ٢٠١٣ 143.1 ١٣٫١ ٨٫٤ ٣٩٫٦ ٣٠٫٤ 
٥٨٨٫٢ ٨٣٫٤ ٢٠١٤ 168.1 ١٢ ٩ ٥٢٫٩ ٢٨٫٦ 
٨٦ ٢٠١٥ 701.5 188.3 ١٢٫٤ ٨٫٨ ٦١٫٩ ٢٦٫٨ 

  :المصدر
  .وزارة المالیة، البیان المالي للموازنة العامة المصریة، سنوات متعددة، قیم فعلیة*
  .جمیع النسب محسوبة بواسطة الباحث -

سبة           - ا ن ضت فیھ ي انخف سنوات الت ك ال  انخفاضا في نسبة الاستثمار العام، وأن تل

ام       تثمار الع سبة الاس ا ن ت فیھ د ارتفع ل      . الفوائ ذه النتیجة صحة التحلی د ھ وتؤك

تثمار        ان الاس دة یزاحم ده المتزای ع وفوائ ام المرتف دین الع أن ال ل ب النظري القائ

ھ    ا اض حجم ھ وانخف ان لإزاحت ام؛ ویؤدی ي أن     . لع سیرھا ف ذه النتیجة تف د ھ وتج
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دین                 ة ال ى خدم ة إل رادات العام ن الإی ر م ھ جزء أكب ضطر لتوجی الحكومة التي ت

دعم            الأجور وال ذلك   ... العام، یصعب علیھا أن تقلل من النفقات الجاریة ك خ، ل إل

  . فإنھا غالبا ما تقتطع من الاستثمار العام

  )٣(رقم شكل 

  

ستوى   - د م ن عن ة؛ ولك رة الدراس لال فت سبیا خ تقرارا ن ضرائب اس ت ال حقق
راءاتٍ    ي إج د ف دأ بع م تب صر ل ي م ة ف ى أن الحكوم شیر إل ا ی و م نخفض، وھ م
ام     ة لع ات تالی اك اتجاھ ت ھن ي، وإن كان ام المحل دین الع م ال ض حج ةٍ لخف ھادف

ورات ٢٠١٥ دوث تط ة ح د ببدای دأت   تفی ضرائب، ب ستوى ال ع م أنھا رف ن ش  م
ستویات سعریة             ات، وبم ن ضریبة المبیع دلا م دة ب بتطبیق نظام الضریبة الموح

ي              )١(.أعلى ستواھا ف ة بم اض مقارن صر بالانخف ي م ضرائب ف صیلة ال سم ح  وتت
اون    . الكثیر من دول العالم؛ خصوصا الدول المتقدمة     ة التع ت دول منظم فقد حقق

سبتھا     الاقتصادي والتنمیة  ي    % ٣٤٫٤ حصیلة ضریبیة بلغت ن اتج المحل ن الن م

                                                             
، السنة التاسعة والخمسون، )ج( مكرر ٣٥ریدة الرسمیة، جمھوریة مصر العربیة، العدد الج )١(

٢٠١٦. 



 

 

 

 

 

 ٥٤٤

ة ٢٠١٥الإجمالي في عام    . ، وتتفاوت في الحقیقة ھذه النسبة بین الدول المختلف
سھ    ام نف ي الع سبة ف ك الن ت تل د بلغ دانمارك، % ٤٦٫٦فق ي ال ي % ٤٥٫٥ف ف

ا،    % ٣٠في تونس،   % ٣١٫٥في الیونان، % ٣٦٫٦فرنسا،   % ٢٨٫٥في تركی
رب،  ي المغ ة % ٢٦٫٤ف دة الأمریكی ات المتح ي الولای ا، % ٢٥٫٣. ف ي كوری ف

یلي،  % ٢٠٫٧ ي ش جلت % ١٧٫٤ف ا س سیك، كم ي المك ي % ٢١٫٧ف ف
  )١(.المتوسط في دول أمریكا اللاتینیة والكاریببي

الإنفاق على التعليم والصحة، وإنتاجية عنصر العمل نسب -٤
ُ

ِ ِ.  
اق ال ) ٤(یوضح الجدول التالي رقم     صحة،     تطور قیمة الإنف یم وال ى التعل ي عل كل

افة        ام، بالإض وكذلك الإنفاق الاستثماري علیھما، وتطور نسبة كل منھما إلى الإنفاق الع
تنتاج    . إلى إنتاجیة عنصر العمل ومعدل نموھا الحقیقي       دول اس ویمكن من خلال ھذا الج

  :ما یلي

ة،   - رة الدراس لال فت صحة خ یم وال ى التعل ي عل ام الكل اق الع دَ الإنف دَ  تزای ا تزای  كم
ل     صر العم ة عن ضا إنتاجی دت أی اعین، وتزای س القط ى نف تثماري عل اق الاس الإنف

  .مقومة بالأسعار الجاریة

ذلك           - صحة وك  رغم تزاید قیمتھما المطلقة إلا أن نسبة الإنفاق الكلي على التعلیم وال
اض    نسبة الاستثمار الحكومي علیھما قد تناقصت خلال فترة الدراسة، وكان الانخف

ى                  سبتھ إل ضت ن ث انخف را؛ حی صحة كبی یم وال ى التعل في نسبة الاستثمار العام عل
  .٢٠١٥فقط عام % ١٫١ إلى ٢٠٠١عام % ٤النفقات العامة من 

ى            - تثماري عل ي والاس ام الكل اق الع سبتي الإنف اض ن ى أن انخف  لا یبدو للوھلة الأول
ي    ل ف صر العم ة عن ى إنتاجی ر عل د أث صحة ق یم وال الات التعل شیر مج صر؛ إذ ت م

                                                             
(1) OECD, Electronic Site: 

http://stats.oecd.org/Index.aspx? DataSetCode=PDB_LV 
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عار          ة بالأس ذه الإنتاجی ة ھ ي قیم ستمرة ف ادة م دوث زی ى ح ة إل ات المتاح البیان
ضا  ة أی عار الثابت ة، وبالأس ك    . الجاری ي تل ي ف ـو الحقیق ـدل النم ساب مع د ح وعن

  الإنتاجیة ظھـر ھـذا المعـدل موجبـا في معظـم 
  )٤(جدول رقم 

  اجیة عنصر العملتطور معدلات الإنفاق على التعلیم والصحة، وإنت

  القیم فعلیة بالملیار جنیھ
   معدل
 نمو

 الإنتاجیة
 الحقیقیة
 للعمل

  الإنتاجیة
 الحقیقة
  للعمل

 ) بالجنیھ(

  )ب( 
 إنتاجیة
  العمل

  )بالجنیھ(
 بالأسعار
 الجاریة

 نسبة
 الاستثمار

 على العام
 التعلیم
 إلى والصحة
 العام الإنفاق

  )أ(
 الاستثمار

 في العام
 قطاعي
 التعلیم

 لصحةوا

 نسبة
 على الإنفاق

 التعلیم
 والصحة

 العام للإنفاق

  )أ(
 الإنفاق
  الكلي
 على

 التعلیم
 والصحة

 نھایة
 یونیو
 من

 السنة

 ٢٠٠١ ٢٣٫٤ ٢١٫٥ ٤٫٤ ٤ ٢٠٣٨١ ١٦٥٧٠ ــ
٢٠٠٢ ٢٦٫٣ ٢٣٫١ ٥٫١ ٤٫٤ ٢١١٦٨ ١٦٦٦٧ ٠٫٦ 
 ٢٠٠٣ ٢٨٫٤ ٢٨٫٤ ٥٫٢ ٣٫٩ ٢٣٠٦٦ ٢٠٧٦١ ــ
٢٠٠٤ ٣١٫٣ ٢٠٫٤ ٥٫٤ ٣٫٥ ٢٥٩٥٢ ٢٠١١٧ - ٣٫٢ 

٢٠٠٥ ٣٣٫١ ٢٠٫٥ ٥٫٤ ٣٫٣ ٢٧٩٠٢ ٢٠٦٦٨ ٢٫٧ 
 ٢٠٠٦ ٣٤٫٣ ١٦٫٥ ٤٫٦ ٢٫٢ ٣٠٢٧٩ ٣٢٥٢٣ ــ

٢٠٠٧ ٣٦٫٧ ١٦٫٥ ٤٫٥ ٢ ٣٤٣٢٣ ٣٣٩٤٩ ٤٫٤ 
٢٠٠٨ ٤٠٫٧ ١٤٫٤ ٦٫٤ ٢٫٣ ٣٩٨٠٠ ٣٢٧٥٧  -٣٫٥ 
٢٠٠٩ ٥٥٫٧ ١٥٫٨ ٧٫٦ ٢٫٢ ٤٥٣١٣ ٣٣٩١٦ ٣٫٥ 
 ٢٠١٠ ٦٢٫٨ ١٧٫٦ ٨٫٢ ٢٫٣ ٥٠٦٩٧  ٤٩٥٠٨ ــ

٤٫٢ 51614 ٢٠١١ ٦٧ ١٦٫٧ ٧٫٨ ١٫٩ ٥٩٠٩٩ 
١٢ 57786 ٢٠١٢ ٧٨٫٩ ١٦٫٧ ٧٫٥ ١٫٦ ٧٠٩٦٢ 

 ٠٫٥ -  57505 ٢٠١٣ ٩٢٫٣ ١٥٫٦ ٧٫٦ ١٫٣ ٧٧٥١٧ 
٤٫٥ 60082 ٢٠١٤ ١١٤٫٩ ١٦٫٣ ١٠٫٣ ١٫٥ ٨٧٦٥٤ 
١٫٢ 60829 ٢٠١٥ ١٤٥ ١٩٫٧ ٧٫٧ ١٫١ ٩٨٥٤٤ 

  : المصدر
وزارة المالیة، البیان المالي : ، بقیة السنوات من)٢٠١٤(ھبة محمود الباز : السنوات الأربع الأولى من ) أ  ( 

  .للموازنة العامة المصریة، سنوات متعددة

، )٢٣٨(، ٢٠١٢، )١٧٨(البنك المركزي المصري، النشرة الإحصائیة الشھریة، العددان ) ب (
٢٠١٧.  

  .جمیع النسب محسوبة بواسطة الباحث* 

قام القیاسیة للأسعار كما وردت بالتقریر السنوي للبنك تم حساب الإنتاجیة الحقیقیة باستخدام الأر* 
المركزي المصري، أعداد مختلفة، وبناء علیھا تم حساب معدل نمو الإنتاجیة الحقیقیة للعمل، مع 

  .استبعاد السنوات الي تم فیھا تغییر سنة الأساس المستخدمة في حساب الرقم القیاسي للأسعار
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ذب، سما بالتذب ة، مت نوات الدراس ق  س م یحق نوات، ول لاث س ي ث البا ف ان س  وك

  .  فقط٢٠١٢مستوى مرتفعا إلا في سنة 

اض              ى انخف ؤدِّ إل م ی صحة ل یم وال وإذا كان انخفاض النفقات الإنتاجیة على التعل

د أدى        ھ ق سنوات؛ إلا أن ب     -إنتاجیة العمل في مصر في معظم ال ي أغل ح؛ وف ى الأرج  عل

سنوات و -ال ة وص ا، وإعاق اطؤ نموھ ى تب ن دول   إل د م ي العدی ا ف ستوى مثیلاتھ لھا لم

وفي ھذا السیاق تظھر إنتاجیة عنصر العمل في مصر أقل من مستواھا في العدید . العالم

ة           دول المتقدم تبعاد ال ى  ( من الدول، ومع اس ة الأعل ل تطورا    ) ذات الإنتاجی دول الأق وال

ة بمثیلات ) لتعذر الوصول إلى بیاناتھا ( ستوى    فإن مقارنة ھذه الإنتاجی ي دولٍ ذات م ا ف ھ

  . تطور قریب من مصر یؤكد ھذه النتیجة

ام    ي ع و     ٢٠١٥فف ل نح صر العم ة عن ت إنتاجی ال بلغ بیل المث ى س  ٧٠٦٤٦ عل

و    ا، ونح ي تركی ل ف یلي، و  ٥١٨٠٢دولارا للعام ي ش ي ٤٣٠٧٩ دولارا ف  دولارا ف

سیك،  ل،  ٣٠٦٩٠المك ي البرازی سیا، و   ٢٤٧٥٤ دولارا ف ي أندونی  ١٥٩٤٣ دولارا ف

ھ بنحو          . )١(دولارا في الھند  ام ذات ي الع درت ف صر فق ي م ل ف ة العام  ١٣١٣٩أما إنتاجی

و           ذٍ نح الغ حینئ صر الب ي م ي ف دولار الأمریك رف ال عر ص ى س اء عل  ٧٫٥دولاراً، بن

ك                )٢(جنیھ؛ ي ذل ا ف ذكورة، بم دول الم ة ال ي كاف ره ف ن نظی  وھو مستوى إنتاجیة أدنى م

   .الھند التي سجلت أقل إنتاجیة

ة؛              و الإنتاجی       وتشیر ھذه النتیجة إلى دور الدین العام المحلي في تباطؤ نم

یم              ى التعل ة عل ة الإنتاجی ات العام سبة النفق حیث أدي تزاید أعباء خدمتھ إلى انخفاض ن

م     ن ث والصحة، الأمر الذي من شأنھ إعاقة النمو في إنتاجیة عنصر العمل، وتباطؤه، وم
                                                             

(1) OECD, op. cit. 
 .٣١، ص ٢٠١٥البنك المركزي المصري، التقریر السنوي،  )٢(
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ن   . مو الاقتصادي سلبیاالتأثیر على معدل الن    صر ع فحقیقةُ انخفاضِ إنتاجیة العمل في م

ود         د، ووج ستغل بع م ت ل ل وة العم دى ق ة ل درات كامن ود ق ي وج ة تعن ا الدولی مثیلاتھ

، وھي الزیادة التي یساھم )مقارنة بالدول المتقدمة(احتمالات قویة لزیادة إنتاجیة العمل 

  .ھا على الأرجحضعف الإنفاق على التعلیم والصحة في إعاقت

  . تطور معدل النمو  الحقيقي في مصر-٥
ام      دین الع م ال ور حج دو أن تط سابقة یب كال ال داول والأش ل الج ى تحلی اء عل بن

المحلي قد صاحبھ تطور في قیم أغلب القنوات التي تم تحلیل بیاناتھا؛ بشكل یؤثر سلبیا     

ت صحة التحلی       أن    على معدل النمو الاقتصادي في مصر، وھو ما یثب ل ب ل النظري القائ

صادي                و الاقت ى النم لبیا عل ؤثر س ع ی ي المرتف د     . الدین العام المحل ى تزای ب عل د ترت فق

ن            الي م ار الإجم دل الادخ اقص مع صر تن ي م ي ف ام المحل دین الع ة   % ١٧٫٥ال ي بدای ف

ر     % ٧الفترة إلى    ن أكث اص م اع الخ فقط في نھایتھا، وانخفاض الائتمان الممنوح للقط

ي        من نصف الا   ام المحل ئتمان الكلي إلى أقل من الربع، كما تزایدت نسبة فوائد الدین الع

اقص            ام؛ لتتن تثمار الع ى إزاحة الاس ة إل لتستحوذ على أكثر من ربع الإنفاق العام، مؤدی

ط % ٨٫٨إلى % ١٤٫٨نسبتھ إلى النفقات العامة من      ة      . فق ي إنتاجی و ف ان النم ضا ك أی

ضخم  العمل منخفضا ومتباطئا نسبیا؛ وس  لبیا في بعض السنوات، كما اتسمت معدلات الت

  .وأسعار الفائدة متوسطة وطویلة الأجل بالارتفاع

ا         ل مم ت أق ا كان ة فعلی و المتحقق دلات النم أن مع اد ب ائج الاعتق ذه النت رجح ھ وت

ة  . یفترض أن تكون علیھ لو لم یكن الدین العام المحلي متزایدا بھذه الدرجة     ولعل مقارن

دول ذات   مستوى معدل ا  ن ال لنمو الحقیقي في مصر بالمستوى المحقق في مجموعات م

ي                  و ف اطؤ النم ن تب صورا ع ا ت صري، یعطین صاد الم ن ظروف الاقت ة م الظروف القریب
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م   . مصر مقارنة بھذه الدول  الي رق شكل      ) ٥(الجدول الت ذلك ال ة، وك ذه المقارن ح ھ یوض

  :ما یلي، ومن خلالھما یمكن استنتاج )٤(البیاني اللاحق رقم 
  

  )٥(جدول رقم 
  معدل النمو  الحقیقي في مصر وفي مجموعات مختارة من الدول

% 

 السنة
  ) أ(

  الحقیقي النمو معدل
 مصر في

  ) ب(
 في الحقیقي النمو معدل

 والنامیة الناشئة الدول

  )ب(
 في الحقیقي النمو معدل

 الدخل منخفضة النامیة الدول
٦ ٦ ٥٫٩ ٢٠٠١ 
٦ ٥ ٣٫٤ ٢٠٠٢ 
٦ ٦٫٢ ٣٫٢ ٢٠٠٣ 
٦ ٧٫٥ ٣٫١ ٢٠٠٤ 
٦ ٧٫٣ ٤٫١ ٢٠٠٥ 
٦ ٨٫٢ ٤٫٩ ٢٠٠٦ 

 متوسط(
  من الفترة

 ١٩٩٧ -
٢٠٠٦(  

 

٧٫٤ ٨٫٧ ٦٫٩ ٢٠٠٧ 
٥٫٩ ٥٫٨ ٧٫١ ٢٠٠٨ 
٥٫٩ ٣٫١ ٧٫٢ ٢٠٠٩ 
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  .البنك المركزي المصري، التقریر السنوي، سنوات متعددة)  أ (
  .٢٠٠٧، ٢٠١١، ٢٠١٥: صندوق النقد الدولي، آفاق الاقتصاد العالمي، السنوات) ب(

ى         - اض حت  اتسم معدل النمو الاقتصادي في مصر بالتذبذب الواضح، فقد أخذ في الانخف

ام  %) ٧٫٢(ل الفترة ، لیتزاید بعد ذلك ویبلغ أقصى مستوى  لھ خلا  ٢٠٠٤عام   في ع

  .٢٠١٢عام %) ١٫٨(، لیعاود انخفاضھ مرة أخرى، محققا أدنى مستوى لھ ٢٠٠٩
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صادي         - و الاقت دل النم ي مع حا ف ا واض رة انخفاض ع الأخی سنوات الأرب ھدت ال  ش

دین              ي حجم ال سارع ف و مت ح بنم الحقیقي في مصر، ویرتبط ھذا الانخفاض الواض

ن  العام المحلي، حیث ارتفعت قمی     ام    ١٠٤٤٫٩تھ م ھ ع ار جنی سنة   ( ٢٠١١ ملی ال

ام  ٢١١٦٫٤إلى   ) السابقة على الانخفاض الحاد في معدل النمو       ؛ ٢٠١٥ ملیارا ع

رجح              ذي ی ر ال صیرة؛ الأم رة الق ذا الفت وھو ما یعني تضاعف قیمتھ تقریبا خلال ھ

ي            ادة ف ع الزی ب م شكل متناس دت ب د تزای و ق ى النم معھ أن تكون آثاره السلبیة عل

ھ دم  . حجم رى كع ل أخ ون عوام ل أن تك ن المحتم ھ م ذھن أن ن ال ب ع ولا یغی

ام     دین الع سلبي لل ر ال یم الأث ى تعظ اعدت عل د س ي، ق سیاسي والأمن تقرار ال الاس

ورة     دوث ث ھدت ح ا ش ة وأنھ سنوات، خاص ذه ال لال ھ و خ ى النم ي عل  ٢٥المحل

ي              ببا ف ا س ي ذاتھ ت ھ ا كان ن الاضطراب؛ ربم ر   ینایر، وتلتھا فترة م د الكبی  التزای

  .لحجم الدین العام المحلي

ي مجموعتي             - ره ف ن نظی ح م شكل واض ل ب صر أق  كان معدل النمو الاقتصادي في م

امین             دا الع ا ع ك فیم ا، وذل ث انخفض   ٢٠٠٩ و ٢٠٠٨الدول التي تم اختیارھ  حی

ة         أثیر الأزم سبب ت ا ب ذكورتین؛ ربم معدل النمو بشكل حاد في مجموعتي الدول الم

  .  العالمیة على اقتصاداتھاالمالیة
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 )٤(شكل رقم 

  

  النتائج
و            ى النم ي إل ام المحل دین الع أثیر ال ا ت ن خلالھ ل م ي ینتق وات الت دد القن تتع

صري                 صاد الم ي الاقت وات ف ذه القن ات وتطورات ھ ل اتجاھ الاقتصادي، وقد أظھر تحلی

ة      اتفاقا مع الأدبیات الاقتصادیة؛ وأكد انطبا     ذلك آلی ھ، وك ة فی ق آلیة الإزاحة أو المزاحم

ائق  ام الف دین الع الي       . ال ي الإجم اتج المحل ي للن ام المحل دین الع سبة ال سمت ن د ات فق

ھ        ھ، وأن ستوى الحرج ل بالارتفاع أثناء فترة الدراسة؛ بشكل یُرَجَّحُ معھ أنھ قد تعدى الم

لي؛ مساھما في خفض وتباطؤ یمارس آثارا سلبیة على العدید من متغیرات الاقتصاد الك      

وقد تجلى تأثیر تزاید الدین العام المحلي على محددات . معدل النمو الاقتصادي في مصر

  :النمو في الآتي



 

 

 

 

 

 ٥٥١

ى  ٢٠٠١في عام % ١٧٫٥اتجاه معدل الادخار الإجمالي للانخفاض من    - % ٧ إل

  .٢٠١٥عام 

اض       - ة انخف اض، نتیج اص للانخف تثمار الخ سبیة للاس ة الن اه الأھمی م اتج  حج

ن           الائتمان الموجھ للقطاع الخاص من أكثر من نصف الائتمان المحلي إلى أقل م

  .الربع؛ بسبب مزاحمة الاقتراض الحكومي لھ

رة                - اء فت اع أثن ة الأجل للارتف اتجاه معدل التضخم وسعر الفائدة متوسطة وطویل

  .الدراسة

لفترة إلى أكثر ارتفاع حجم مدفوعات فائدة الدین العام المحلي، لتصل في نھایة ا    -

ي          ز ف صادر العج ن م صدرا م ا م ي ذاتھ صبح ھ ة، وت ات العام ع النفق ن رب م

ة  ة العام ي       . الموازن ام المحل دین الع ر لل د الكبی ون التزای ل أن یك ن المحتم وم

د       تدانة، فق ن الاس ولأعباء خدمتھ قد دخل بالاقتصاد المصري في حلقة مفرغة م

ر       ل أكث دھا تمث دة وح دفوعات الفائ بحت م ن  أص ة   % ٦٧٫٤م ن عجز الموازن م

م                ٢٠١٥العامة عام    د ت ام ق ذا الع ي ھ ة ف ي القروض العام ن ثلث ر م ؛ أي أن أكث

اق       ھ الإنف ي أوج ا ف یس لإنفاقھ ة، ول دیون القدیم د ال داد فوائ دف س دھا بھ عق

  .الحقیقي

دفوعات    -انخفاض الأھمیة النسبیة للاستثمار العام      - سلوك م اكس ل  في سلوك مع

، في اتجاه مؤید ٢٠١٥فقط عام % ٨٫٨ إلى  ٢٠٠١عام  % ١٤٫٨ من   -الفائدة

تثمار         ى الاس ده عل دفوعات فوائ ام وم دین الع لصحة أثر الإزاحة الذي یمارسھ ال

  .العام
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ة         - ات الإنتاجی سبیة للنفق صحة   ( اتجاه الأھمیة الن یم وال ى التعل ة   ) عل ي الموازن ف

ة الح   ستوى الإنتاجی سام م ھ ات ب علی ا ترت اض، مم ة للانخف صر العام ة لعن قیقی

  .العمل في مصر بالانخفاض، وتباطؤ النمو

اطؤ؛               - اض والتب صر بالانخف ي م صادي ف و الاقت دل النم ونتیجة لما سبق اتسم مع

زز                ا یع صر، وھو م شابھة لم دول الم مقارنة بنظیره في العدید من مجموعات ال

أثیر      لال ت ن خ دین   صحةَ فرضیة تَأَثُّرِهِ سلبیاً بتزاید الدین العام المحلي، م ك ال  ذل

  .على قنوات النمو المذكوره أعلاه

  التوصيات
أنھا        - ن ش یوصي الباحث بضرورة أن تبدأ الحكومة المصریة في تبني إجراءتٍ م

ن             تمكن م ى ت ده؛ حت دفوعات فوائ خفض مستوى الدین العام المحلي، وخفض م

ي الإزا    سلبیة لآلیت حة  الخروج من الحلقة المفرغة للاستدانة، وتقلل من الآثار ال

ائق  ام الف دین الع ومي     : وال دین الحك ندات ال ال س ة آج ل إطال ن قبی راءاتٍ م إج

المحلي، تحویل جانب من الدین العام إلى حقوق ملكیة، تبني أسالیب المشاركات   

شروعات           ي الم ل وف یة، ب ة الأساس شروعات البنی ي م اص ف اع الخ ع القط م

  .إلخ... الإنتاجیة ذات الأھمیة، 

ل      - ار یمث لا             وفي ھذا الإط صر ح ي م ضة ف ضریبیة المنخف صیلة ال سبة الح ع ن  رف

ة،    ات العام ل النفق سي لتموی صدر الرئی ضرائب الم ل ال یا، إذ تمث دأیا وأساس مب

وھذا في (ولكن لا ینصح الباحث بزیادة حصیلة الضرائب من خلال رفع معدلاتھا 

ع   )مرحلة أولى؛ تجنباً للآثار السلبیة لذلك على النمو   لال رف ن خ اءة  ؛ وإنما م  كف

ة التھرب              ة، ومواجھ صر والجبای ات الح ة عملی ادة فاعلی الجھاز الضریبي، وزی

  .والتجنب الضریبي
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تراتیجیة           - ل اس ي ظ ة ف ر التقلیدی ات غی ض التوجھ ى بع ة أن تتبن ن للدول یمك

اد         ن الاعتم دلا م ب العرض ب ز جان اقتصادیة واجتماعیة فاعلة، تعتمد على تحفی

الي الان    ت الم راءات الكب ى إج و    عل ى النم سلبیة عل ار ال یة؛ ذات الآث كماش

النمو           . الاقتصادي ضر ب یة ت ویجد ذلك الطرح تبریره في أن الإجراءات الانكماش

زداد             ة، وت ة العام زداد عجز الموازن ضریبیة، فی الاقتصادي، وتضر بالحصیلة ال

ة         ة المفرغ ي الحلق ا ف زداد تورطھ الي ی راض، وبالت ة للاقت ة الحكوم حاج

ك الاجراءات     للاستدانة، فلا    یتحقق الھدف منھا، وإنما یتحقق نقیضُھ، كما أن تل

انون         ذین یع صري، ال الانكماشیة تفرض مزیدا من الأعباء على أفراد الشعب الم

ة     ة الحقیق ي القیم ر ف دھور كبی ضخم، وت دل الت ي مع ر ف اع كبی ن ارتف ل م بالفع

شة قط          ستوى معی ام  لدخولھم، وما یترتب على ذلك من انخفاض كبیر في م اع ھ

  . من المواطنین
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