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  د. محًىد ػبذانرحمٍ انسيذ انبههىل

ديون صهدوق الهقد الدولي ومسار الإنتعاش الاقتضادي في ظل 

 جائحة كورونا.

 

 يهخص: 
بديوف صندوؽ « COVID 19 virus»تسعى ىذه الدراسة إلى معرفة مدى إرتباط جائحة 

الإنتعاش الاقتصادي، وبسبب تفشي الأوبئة النقد الدولي، وكذلؾ معرفة التحديات أماـ مسار 
والفيروسات وتداعيات الأزمة أجبرت الحكومة عمى التحوؿ الرقمي لمؿء فجوة الأعماؿ الرقمية، 

ستبدلت العديد مف الإجتماعات والمؤتمرات باجتماعات الفيديو عف بعد  Online video)وا 
conferencing) قد توصمت الدراسة إلى نتائج مف ، وغيرىا مف أشكاؿ الإتصاؿ الإفتراضية. و

أىميا سمبيات صندوؽ النقد الدولي والتي تنحصر في، الدعوة إلى تنفيذ برنامج الإصلاح 
جبار الحكومة عمى تقميص النفقات ببعض الإجراءات التقشفية، مثؿ إلغاء القيود عمى  الاقتصادي وا 

مة الوطنية، والتضخـ والفقر الصادرات والواردات والدعـ الحكومي، ورفع الضرائب وخفض العم
المتجدد والتيميش الاجتماعي وتزايد البطالة وفقداف الوظائؼ بخصخصة شركات القطاع العاـ، 

تائج الأمواؿ المقترضة. كما خمصت الدراسة إلى نوالقروض غير المبررة وغياب أولويات توظيؼ  
% عمى أساس سنوي في 55إتضح مف خلاليا، إرتفاع قروض صندوؽ النقد الدولي لمصر بنسبة 

مميار دولار، فتزايدت الديوف الحكومية بشكؿ غير مسبوؽ، وأيضاً إرتفاع  0202لتصؿ إلى  0202
مميار جنيو  99,303إلى  6002/6020مميار جنيو عاـ  9,503إجمالي المصروفات العامة مف 

مميار. بينما إرتفعت  9,9900، بنحو 6060/0209، وتقدر في موازنة 6022/6022عاـ ختامي 
مميار خلاؿ الفترة  908808مميار، ونحو  32903مميار جنيو إلى  0,809قيمة الإيرادات مف 

نفسيا، الأمر الذي أدَّى إلى زيادة العجز، حيث إرتفع العجز الكمي في الموازنة العامة لمدولة مف 
، 0298/0293مميار في ختامي  20303إلى  6020/6002يار جنيو في العاـ المالي مم 99205

% خلاؿ 800% إلى ,920رغـ إنخفاض نسبة العجز الكمي إلى الناتج المحمي الإجمالي مف 
 العاميف المذكوريف. 
  :انكهًاث الدفخاحيت

 . (Covid 19 virose)جائحة كورونا –الدين  –البنك الدولي  –صندوق النقد الدولي 
Abstract: 

This study seeks to know the extent to which the “COVID 19 virus” 

pandemic is related to the debt of the International Monetary Fund, as well 

as to know the challenges facing the path of economic recovery, and due to 
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the outbreak of epidemics, viruses and the repercussions of the crisis, the 

government has been forced to digital transformation to fill the digital 

business gap, and it has replaced many meetings and conferences with video 

meetings about After (Online video conferencing), and other virtual forms 

of communication. The study found results, the most important of which are 

the negative aspects of the International Monetary Fund, which are limited 

to, calling for the implementation of the economic reform program and 

forcing the government to reduce expenditures by some austerity measures, 

such as canceling restrictions on exports and imports, government support, 

raising taxes and reducing the national currency, inflation, renewed poverty 

and social marginalization. Unemployment and job losses increased due to 

the privatization of public sector companies, unjustified loans and the 

absence of priorities for using borrowed funds. The study also concluded 

results through which it was clear that the International Monetary Fund’s 

loans to Egypt increased by 55 percent on an annual basis in 2020 to reach 

$20.4 billion. 2009/2010 to 1369.9 billion pounds at the end of 2018/2019, 

and it is estimated in the 2020/2021 budget, about 1713.2 billion pounds. 

While the value of revenues increased from 268.1 billion pounds to 941.9 

billion pounds, and about 1288.8 billion pounds during the same period, 

which led to an increase in the deficit, as the total deficit in the state’s 

general budget rose from 134.5 billion pounds in the 2010 fiscal year. / 2009 

to 429.9 billion at the end of 2018/2019, despite the decrease in the ratio of 

the total deficit to the gross domestic product from 10.6 to 8.2% during the 

mentioned two years. 

Key words:    

International Monetary Fund - The World Bank – Debts - (Covid 19 virose). 

 تمهيــــذ: 
(، إحدى المؤسَّسات IMFنتطرؽ في ىذه الدراسة إلى أىـ أىدافيا، وىي صندوؽ النقد الدولي )

التي تمعب دوراً مشابياً لمبنؾ الدولي، وذلؾ، في إحداث التنمية الاقتصادية لمعديد مف الدوؿ. كما أفَّ 
مؤسَّستيف، فقد كاف اليدؼ مف إنشائيما ىو ىناؾ العديد مف أوجو التشابو بيف طبيعة عمؿ ال

مساعدة الدوؿ التي تضررت مف الحرب العالمية الثانية، كما أنيما يتشاركاف عضوية نفس الدوؿ 
حيث يشترط الحصوؿ عمى عضوية البنؾ الدولي الإنضماـ أولًا إلى صندوؽ النقد الدولي. تقوـ 
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تنمية الاقتصادية مف خلاؿ القروض التي تقدميا المؤسَّستيف بمساعدة الدوؿ الأعضاء عمى تحقيؽ ال
 لحكومات ىذه الدوؿ. 

يختمؼ أىداؼ الصندوؽ عف البنؾ رغـ وجود الأىداؼ لكؿ منيما، إلاَّ أنيا تكمؿ بعضيا البعض، 
حيث يستيدؼ البنؾ الحد مف معدلات الفقر، فيما يقوـ الصندوؽ بالعمؿ عمى تحقيؽ الإستقرار 

العالـ. لذلؾ، تقترض مصر مف مصادر تمويؿ متعددة، مثؿ الإقتراض مف الاقتصادي لكافة بمداف 
المقرضيف الثنائييف والمؤسَّسات المالية متعددة الأطراؼ بالعملات المحمية والأجنبية، وكذلؾ إصدار 

 سندات الديف في السوؽ المحمية في بعض الأحياف في الأسواؽ الدولية.
 أهذاف انذراست:

نتعاش الاقتصادي تقميص دور الدولة في الاقتصاد، وضماف تكافؤ الفرص مف أىـ أىداؼ مسار الإ
أماـ جميع الشركات، وتحسيف بيئة الأعماؿ، وزيادة إندماج مصر في التجارة العالمية بتخفيض 
الحواجز التجارية، وضماف إمكانية التنبؤ بالإجراءات الجمركية لكونيـ جميعاً عوامؿ حيوية لإطلاؽ 

اليائمة الكامنة في مصر، والحد مف الفقر وتحسيف الإحتواء لمجميع. يواصؿ إمكانات النمو 
الصندوؽ دعمو لجيود مصر في مجاؿ الإصلاح مع تقرير إجراءات السياسات المحددة لدعـ ىذه 

 الأىداؼ وتنفيذىا.
 نخحميك حهك الأهذاف حؼرضج انذراست لأربغ محاور ػهًيت أساسيت، هي:

 التركيز عمى الإصلاحات الييكمية لتشجيع النمو بقيادة القطاع الخاص :المحىر الأول . 
 الإستمرار في الحفاظ عمى الإستقرار الاقتصادي لتخفيض الديف العاـ. :المحىر انثاَي  
 تقميص دور الدولة في الاقتصاد لضماف تكافؤ الفرص أماـ جميع : المحىر انثانث

 الشركات.
 كورونا.العاـ في ظؿ  الفرص والتحديات التي تواجو الديفالكشؼ عف : المحىر انرابغ 

 أهًيت انذراست:

 COVID 19تنبع أىمية الدراسة مف التحولات التي شيدىا العالـ في ظؿ تداعيات جائحة )
virus سابقاً ركَّز صندوؽ النقد الدولي عمى مساعدة الدوؿ المتضررة مف الحروب العالمية الأولى ،)

والثانية، ومف أشدىا في الوقت الراىف الحروب الطبيعية مف الأوبئة والفيروسات، والتي تؤثر بشكؿ 
لتي مباشر عمى الاقتصاد القومي، كذلؾ، عمى النيوض مف جديد وتجنب تكرار حدوث الأزمات ا
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أعقبت ىذه الحروب مثؿ الكساد الكبير، ومع تزايد حاجة الحكومة إلى دعـ المؤسَّسات يجب تجاوز 
الكثير مف التحديات التي تواجييا، سواء في مجاؿ الموارد البشرية الماىرة والمدربة، أو في عمميات 

تشكيؿ اليياكؿ  مساىمة تكنولوجيا المعمومات والوصوؿ إلى مناطؽ جغرافية بعيدة، أو في إعادة
 COVID 19الاقتصادية، والتعاوف اللازـ مع المؤسَّسات لدعـ العمؿ عف بعد في ظؿ جائحة )

virus وأيضاً مع مجموعة مف القضايا الاقتصادية الأخرى التي تتطمب نطاقاً واسعاً مف المرونة ،)
 يقيا، وىي:العالية، والإستجابة الفورية، لذلؾ، نستعرض بعض مف المياـ التي نأمؿ تحق

 النيوض مف جديد بنظاـ الإصلاح الاقتصادي وتجنب تكرار حدوث الأزمات الاقتصادية. (1
الإشراؼ عمى نظاـ جديد لضماف إستقرار سعر صرؼ العملات الأجنبية مقابؿ العممة  (2

 المحمية.
إعادة تشكيؿ اليياكؿ الاقتصادية، والتعاوف اللازـ مع المؤسَّسات لدعـ العمؿ عف بعد مع  (3
 (.COVID 19 virusوعة مف القضايا الاقتصادية في ظؿ جائحة )مجم

إقتراح بعض الآليات لمتغمب عمى المعوقات التي تواجو تقدـ المسار الاقتصادي عمى  (4
ات مع  نطاؽ واسع في مختمؼ القطاعات الاقتصادية والتنموية، وعمؿ جدولة لسداد الديوف ومقاصَّ

 الدوؿ الدائنة.
 يصطهحاث انذراست:

 (.COVID-19 viroseجائحة فايروس ) –الدين  –البنك الدولي  –النقد الدولي  صندوق
International Monetary Fund- world bank group - Debts- Corona 

pandemic (Covid 19 virose). 

يخضع الصندوؽ  :International Monetary Fund)( صُذوق انُمذ انذولي (1
بمداً، وتتمثؿ رسالتو الأساسية في ضماف إستقرار  983وعددىا لإشراؼ ومساءلة الدوؿ الأعضاء 

النظاـ النقدي العالمي، أي نظاـ أسعار الصرؼ والمدفوعات الدولية الذي يتيح لمدوؿ ومواطنييا 
إجراء المعاملات التجارية فيما بينيما. ويقوـ الصندوؽ بأداء ىذه الرسالة مف خلاؿ ثلاث وسائؿ 

 «.صادية، الإقراض، تنمية القدراتالرقابة الاقت»رئيسية: 
ىو أحد الوكالات المتخصصة في الأمـ  (:The World Bankانبُك انذولي ) (2

المتحدة التي تعنى بالتنمية. بدأ نشاطو بالمساعدة في إعمار أوروبا بعد الحرب العالمية الثانية وىي 



 

 

 

663 

  د. محًىد ػبذانرحمٍ انسيذ انبههىل

ديون صهدوق الهقد الدولي ومسار الإنتعاش الاقتضادي في ظل 

 جائحة كورونا.

 

بولاية نيو ىامبشير الأمريكية، « بريتوف وودز»الفكرة التي تبمورت خلاؿ الحرب العالمية الثانية في 
ويعد الإعمار في أعقاب النزاعات موضع تركيز عاـ لنشاط البنؾ نظراً إلى الكوارث الطبيعية 
والطوارئ الإنسانية، واحتياجات إعادة التأىيؿ اللاحقة لمنزاعات والتي تؤثر عمى الاقتصاديات النامية 

ؿ، ولكفَّ البنؾ اليوـ زاد م ف تركيزه عمى تخفيؼ حدة الفقر كيدؼ موسع لجميع وىي في مرحمة تحوُّ
أعمالو، ويركز جيوده عمى تحقيؽ الأىداؼ الإنمائية للألفية التي تمت الموافقة عمييا مف جانب 

 ، وتستيدؼ تحقيؽ تخفيؼ مستداـ لحدة الفقر. 0222أعضاء الأمـ المتحدة عاـ 
 ىي مجموعة مؤلفة مف خمس منظمات (:World bank groupمجًىػت انبُك انذولي )

عالمية، مسئولة عف تمويؿ البمداف بغرض التطوير وتقميؿ إنفاقو، بالإضافة إلى تشجيع وحماية 
، «وودزبريتوف »الإستثمار العالمي. وقد أنشئ مع صندوؽ النقد الدولي حسب مقررات مؤتمر 

. يبمغ ,932يناير  ,0وقد بدأ في ممارسة أعمالو في «. بريتوف وودز»ويشار ليما معاً كمؤسَّسات 
بمداً مختمفاً  9,2، ويمثؿ الموظفوف أكثر مف 983عدد البمداف الأعضاء في مجموعة البنؾ الدولي 

لدولي شراكة موقعاً في مختمؼ أرجاء العالـ، وبذلؾ، تمثؿ مجموعة البنؾ ا 992في أكثر مف 
مؤسَّسات تعمؿ مف أجؿ تقديـ حموؿ مستدامة لتقميص الفقر وبناء الرخاء المشترؾ  5عالمية فريدة: 

 «.رئيسو الحالي ىو ديفيد مالباس»في البمداف النامية. 
 ىو عبارة عف واجب يديف بو أحد طرفي :(loans or debtانمروض أو انذيٍ ) (3

إلى الطرؼ الآخر الذي يُسمى الدائف؛ وعادةً ما يشير ذلؾ إلى الأصوؿ التي « المديف»المعاممة 
كاف الدائف قد أعطاىا لممديف، وفي نفس الوقت يمكف أف يستخدـ ىذا المصطمح عمى سبيؿ 

 الإستعارة ليشمؿ الإلتزامات الأخلاقية وغيرىا مف التفاعلات غير القائمة عمى القيمة الاقتصادية. 
ف انمرض:

ّ
ؼر

ُ
و الماؿ، أو الممتمكات، أو البضائع المادية، التي يُقدّميا أحد الأطراؼ لطرؼ بأنّ وي  

آخر مقابؿ سداد مبمغ قيمة القرض مستقبلًا إلى جانب الفائدة أو أيّ رسوـ مالية أخرى، ويُمكف أف 
يصدر القرض عف الأفراد، أو الشركات، أو المؤسَّسات المالية، أو الحكومات، وتيدؼ القروض إلى 

دة إجمالي النقود في الاقتصاد، وفتح أبواب المنافسة، وتوسيع العمميات التجارية، وتُشكّؿ الفائدة زيا
والرسوـ المالية إحدى المصادر الرئيسية لإيرادات مجموعة واسعة مف المؤسَّسات المالية كالبنوؾ، 

 انية.وكذلؾ مصدراً لإيرادات بعض تجار التجزئة عبر الإستفادة مف التسييلات الإئتم
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ىو مرض  :Corona pandemic (Covid 19 virose)فيروش كىروَا  (4
(. يعاني معظـ الأشخاص المصابوف بمرض SARS-CoV-2فيروس كورونا المستجد ) يسببو

(COVID-19 virose أعراضاً خفيفة أو متوسطة، ويتعافوف مف دوف علاج خاص، لكف البعض )
 وغالباً تفضي إلى الوفاة.منيـ يمرض بشكؿ حاد ويستمزـ رعاية طبية، 

إعتمدت الدراسة عمى المنيج الإستقرائي بصفة رئيسية، ثـ  يُهج انذراست وإجراءاحها:
:من خلال  إستخدمت الدراسة المنيج النوعي التحميمي، وجمعت بيف الأسموبيف التالييف

  أسموب الدراسة النظرية: مف خلاؿ تحميؿ لأىـ الموضوعات التي تناولت ديوف صندوؽ
 .الدولي ومسار الإنتعاش الاقتصادي في ظؿ جائحة كورونا

   ات أعدت تطبيق مؤشروتمت ذلؾ مف خلاؿ عرض وتحميؿ ثـ :أسموب دراسة الحالة
، ثـ نعرج بعد «ديوف صندوؽ الدولي ومسار الإنتعاش الاقتصادي»لمثؿ ىذه الموضوعات خصيصاً 

 مدى تأثرىا بالمتغيرات الدولية.ذلؾ عمى دراسة وتحميؿ 
 وىي:« المعالجة الرقمية وضرورات ثلاث»إىتمت الدراسة بالفروض التالية   فروض انذراست:

 انفرض الأساسي:
 للإستفادة مف البيانات الرقمية لزيادة الكفاءة والفعالية، لتوفير الوقت :الدؼالجت انرلًيت 

في البحث عف معمومات رقمية لاستخداـ ىذه المعمومات بطريقة أكثر فعالية لأنَّيا لتصنيفيا وسيولة 
 الوصوؿ إلييا.

 )انضروراث(:انفروض انفرػيت 

دولار للأوقٌة،  53متمثلاً فً تثبٌت سعر الدولار الأمرٌكً مقابل الذهب عند   (1 :خدمة الدين
غطاء »% مقابل الدولار على ذلك الأساس، 01قً العملات بنسبة وتثبٌت أو تعدٌل سعر صرف با

 «.الذهب

:إحتواء التكمفة COVID 19) سط الجائحةمن خلال المساعدة فً دعم مٌزان المدفوعات و  (2
virus بارتفاع الدٌون 0101(، وكذلك، تقلٌل الإقتراض من صندوق النقد الدولً، والذي أقر فً ماٌو ،

 المصرٌة.

 من خلال الإعتماد على أنظمة الأعمال المجهزة للكوارث والتقنٌات الرقمٌة :إستمرارية الأعمال (3
 (.RPAالحدٌثة، والتً تتمتع بالمرونة الكافٌة مثل التشغٌل الروبوتً للعملٌات )
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 حُظيى انذراست:

ديوف صندوؽ النقد الدولي ومسار الإنتعاش الاقتصادي في ظؿ »نظيـ الدراسة الحديث عف ت
، وضع ضمانات لحماية المتغيرات السريعة التي سببت توترات عدة للاقتصاد «جائحة كورونا

القومي، وعف كيفية التأثير المتوقع للأزمات الاقتصادية ومف ثـ عمى الناتج القومي الإجمالي، والذي 
شكؿ مباشر عمى سداد الديوف، وتحقيؽ أىداؼ القطاع الإنتاجي في ظؿ المتغيرات يؤثر بدوره ب

الدولية التي يشيدىا العالـ حالياً. لذلؾ، عكفت الدراسة عمى دراسة لأىـ ملامح ديوف صندوؽ النقد 
 COVID 19الدولي ومسار الإنتعاش الاقتصادي في ظؿ المعطيات الدولية الحالية، وتداعيات )

virus وأثره عمى التنمية الاقتصادية والمنافسة الدولية وعمى مدى أىمية ارتباط التحوؿ الرقمي ،)
بالتكنولوجيا الحديثة والإتصاؿ عف بعد. مف ىنا قسمت الدراسة إلى مبحثيف يحتوي كؿ منيما عمى 

 موضوعات عمى النحو التالي: 
 سء انُظري(.يخُاول فيها الدبحث الأول: انذيىٌ حؼريفاحها وأَىاػها )الج

 : التعريؼ بصندوؽ النقد الدولي.  ثانياا : تاريخ صندوؽ النقد الدولي.                      أولا 
 : عجز الموازنة والزيادة في الديف العاـ.رابعاا الديوف.                  : أنواع القروض أوثالثاا 

الإَخؼاش الالخصادي كًا يخُاول الدبحث انثاَي: ديىٌ صُذوق انُمذ انذولي ويسار 
 )الجاَب انؼًهي(.

عمى  93: كيؼ أثرت جائحة كوفيد ثانياا    : الديف الخارجي لمصر في ظؿ جائحة كورونا.أولا 
 (. COVID 19 virus) : التدابير التي وضعتيا الحكومة لمعالجة أزمةثالثاا   مصر ؟ 

 : دور صندوؽ النقد الدولي في دعـ مصر وتعافييا. رابعاا 
 : أبرز التحديات، وأىـ الأولويات أماـ مصر في المرحمة المقبمة.خامساا 
 .انُخائج وانخىصياث   .لائًت الدراجغ 
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 المبحث الأول
 الديون تعريفاتها وأنواعها )الجزء النظري(.

 مقدمة:
أدَّت جائحة فيروس إلى تزايد الديوف الحكومية بشكؿ غير مسبوؽ فقد تسارعت منذ     

لمية الضخمة لوباء الفيروس، حيث تمت الموافقة ، بسبب الإستجابة المالية والنقدية العا0202مارس
، بمغ حجـ الديف 0202تريميوف دولار مف الحوافز المالية العالمية حتى يونيو  99عمى نحو

تريميوف دولار، بما  2,نحو  0202الحكومي العالمي وفقاً لمعيد التمويؿ الدولي في الربع الأوؿ مف 
جو العالـ نحو مزيد مف التوسع في الديوف منذ الربع % مف الناتج المحمي الإجمالي، وات39يمثؿ

% مف الناتج 92905، وبانتياء العاـ مف المقدر أف يسجؿ الديف العاـ العالمي 0202الأوؿ مف 
 المحمى الإجمالي وفقاً لتقديرات صندوؽ النقد الدولي. 

ي الدوؿ النامية في إطار سياسات وبرامج الصندوؽ والمساعدات المالية والفنية ومدى تكريسو ف
« الحكـ الراشد»الإفريقية كعينة، تجاوزت فييا الديوف إلى حد الإغراؽ، وذلؾ، بالتحايؿ بمفيوـ جديد 

للإستحواذ عمى مقدرات وموارد ىذه الدوؿ مف خلاؿ إقتراب الاقتصاد السياسي ونظرية التبعية، 
 ينة، ومحاولة تكميـ المفيوـومناىج مساعدة، ومقارنة مستوى الحكـ الراشد خلاؿ فترة زمنية مع

ضمف مؤشرات عممية لقياس مستوى الدوؿ مف قبؿ الصندوؽ والبنؾ الدولييف، وىو أمر في غاية 
تماـ بمسألة الأىمية ممَّا دفع منظمات اقتصادية ومالية عمى غرار الصندوؽ والبنؾ الدولييف، الإى

الحكـ الراشد واعتماده كمنيج عمؿ عبر سياسات وبرامج جاىزة لمتطبيؽ وقابمة لمتعميـ عمى الدوؿ 
النامية، رغـ الإشكاليات التي ما تزاؿ تعترض الحكـ الراشد المدعوـ مف الصندوؽ والبنؾ الدولييف، 

في الدوؿ « بروتف وودز»ج لكنو بقي أسير القيـ الميبرالية واتفاؽ واشنطف، مصاحباً بفشؿ نموذ
النامية والإفريقية بشكؿ عاـ لاعتبارات خصوصية تتعمؽ بيذه الدوؿ، وصعوبة تعميـ نموذج موحد 

 «.الحكـ الراشد»صالح لمجميع، إضافة إلى عنصر الإجبار الذي يتنافى مع قياس وقيـ 
مرار في الحفاظ عمى لذلؾ، يجب في المرحمة القادمة أف تعمؿ الحكومة المصرية عمى ضرورة الإست

الإستقرار الاقتصادي وتخفيض الديف العاـ. إنحسار التأثير المباشر مف الأزمة، يكوف مف الضروري 
التركيز عمى الإصلاحات الييكمية لتشجيع النمو بقيادة القطاع الخاص، مثؿ سياسات زيادة 
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كات الأماف الاجتماعي، وتعزيز الإيرادات لتمويؿ السمع العامة الحيوية بما فييا الصحة والتعميـ وشب
الحوكمة والشفافية، ومواصمة تطوير الأسواؽ المالية. كما يجب تقميص دور الدولة في الاقتصاد، 
وضماف تكافؤ الفرص أماـ جميع الشركات، وتحسيف بيئة الأعماؿ، وزيادة إندماج مصر في التجارة 

ؤ بالإجراءات الجمركية ستكوف جميعيا العالمية بتخفيض الحواجز التجارية وضماف إمكانية التنب
عوامؿ حيوية لإطلاؽ إمكانات النمو اليائمة الكامنة في مصر، والحد مف الفقر وتحسيف الإحتواء 

 لمجميع.
 .(International Monetary Fund)أولاً: حاريخ صُذوق انُمذ انذولي 

في بريتوف  9322إنعقد عاـ تبمورت فكرة إنشاء البنؾ الدولي وصندوؽ النقد الدولي في مؤتمر 
وودز بولاية نيوىامبشير في الولايات المتحدة الأمريكية، بحضور عدد مف قادة الدوؿ بيدؼ وضع 
إطار لمتعاوف لإرساء نظاـ اقتصادي عالمي أكثر إستقراراً. سابقاً ركز الصندوؽ عمى مساعدة الدوؿ 

مف جديد وتجنب تكرار حدوث الأزمات  المتضررة مف الحرب العالمية الأولى والثانية عمى النيوض
التي أعقبت ىذه الحروب مثؿ الكساد الكبير. بينما ساىـ البنؾ الدولي في إعادة إعمار الدوؿ 

 المتضررة مف الحروب.
قاـ الصندوؽ بالإشراؼ عمى نظاـ جديد لضماف إستقرار سعر صرؼ العملات الأجنبية، حيث 

دولار للأوقية، وتثبيت سعر صرؼ باقي  95الذىب عند  قاـ بتثبيت سعر الدولار الأمريكي مقابؿ
العملات مقابؿ الدولار عمى ذلؾ الأساس. وقد أطمؽ عمى ىذا النظاـ الجديد الذي يشرؼ عميو 

%، وما يزيد 92الصندوؽ، غطاء الذىب، حيث تقوـ الحكومات بتعديؿ سعر صرؼ عممتيا بنسبة 
توقفت الولايات المتحدة الأمريكية عف ربط سعر ، 93,2عف ذلؾ يتـ بموافقة الصندوؽ. وفي عاـ 

الدولار بالذىب، وىو ما أدَّى إلى إنييار نظاـ غطاء الذىب وبالتالي، تعويـ العملات كما نرى 
حالياً. وبعد أف أصبح تقدير سعر صرؼ العملات في أسواؽ صرؼ العملات الأجنبية يعتمد عمى 

أنشئ مف أجميا صندوؽ النقد الدولي وىي ضبط  العرض والطمب، تغيرت الوظيفة الأساسية التي
 أسعار الصرؼ.

 ثاَياً: انخؼريف بصُذوق انُمذ انذولي.
بمداً، وتتمثؿ  983يخضع صندوؽ النقد الدولي لإشراؼ ومساءلة الدوؿ الأعضاء وعددىا 

رسالتو الأساسية في ضماف إستقرار النظاـ النقدي العالمي، أي نظاـ أسعار الصرؼ والمدفوعات 
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الدولية الذي يتيح لمدوؿ ومواطنييا إجراء المعاملات التجارية فيما بينيما. ويقوـ الصندوؽ بأداء ىذه 
 «.الرقابة الاقتصادية، الإقراض، تنمية القدرات»الرسالة مف خلاؿ ثلاث وسائؿ رئيسية: 

 صادية.الرقابة القت(1 
يقوـ صندوؽ النقد الدولي بالإشراؼ عمى السياسة النقدية العالمية، ومراقبة السياسات المالية 
والاقتصادية لمدوؿ الأعضاء عمى المستوييف المحمي والدولي. وفي إطار ذلؾ، يقدـ الصندوؽ 

لبمدانو الأعضاء بشأف تعديؿ السياسات الاقتصادية ويسمط الضوء عمى المخاطر المحتممة المشورة 
 بالنسبة للإستقرار.

 الإقراض.(2 
موعة مف الإجراءات لمحصوؿ عمى ديوف خارجية تدعـ التنمية الاقتصادية، ومع تتبع الدولة مج

البنؾ الدولي وصندوؽ النقد الدولي »التحوؿ الرقمي للاقتصاد العالمي ولمنظمات الإقراض الدولية 
، أصبح المقدـ لمقروض والمعونات الفنية يستخدـ تكنولوجيا المعمومات والإتصالات، في «وغيرىما

جانب طمب الديوف منيجاً أقؿ كفاءة في التفاوض والتعاقد واختيار مصدر الديوف وتحديد  حيف يمثؿ
الضمانات ودورة حياة الديوف والأقساط والسداد وقياس إنتاجية الديف، لذلؾ، يجب ضرورة توسيع 
نطاؽ أسواؽ الديوف الدولية، لاختيار شروط أفضؿ للإقتراض، والحفاظ عمى ثروات المقترض، وبناء 
دارة الديف والمخرجات  منظومة رقمية رشيدة لمديوف الدولية لجانبي المصادر والمدخلات، وا 

لإدارة الديوف بأسموب رقمي يوازف بيف  SAP«ساب»والإستخدامات الرقمية، كما يتـ إستخداـ برامج 
ج، التكمفة والمخاطر والفوائد لكؿ مصدر لمديوف مع إنتاجية وعائد الأمواؿ المقترضة مف الخار 

 لاختيار القرار الأمثؿ بشأف التمويؿ لمديف الخارجي.
تتمثؿ أحد مسؤوليات الصندوؽ الرئيسية في تقديـ القروض لبمدانو الأعضاء التي تمر 
بمشكلات اقتصادية فعمية أو محتممة، حيث تمجأ الدوؿ للإقتراض مف الصندوؽ لمساعدتيا عمى 

سعر العممة، والإستمرار في تغطية مدفوعات إعادة بناء الإحتياطي النقدي الأجنبي وتثبيت 
الإستيراد، وتييئة الظروؼ لتحقيؽ تنمية اقتصادية قوية مع تبني بعض السياسات لعلاج أية 
مشكلات. ولمحصوؿ عمى تمويؿ مف صندوؽ النقد الدولي يتطمب إستيفاء مجموعة مف الشروط، 

ؼ إلى معالجة الإختلالات المالية يأتي عمى رأسيا تبني برنامج جريء للإصلاح الاقتصادي ييد
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والنقدية والمشكلات الييمكية التي تعاني منيا المنظومة الاقتصادية لمدولة التي تحتاج إلى تمويؿ، 
 وفي حالة عدـ الإلتزاـ بالشروط يتوقؼ الصندوؽ عف التمويؿ.

قشفية، يتطمب تنفيذ برنامج الإصلاح الاقتصادي قياـ الحكومات بتنفيذ بعض الإجراءات الت
لغاء الدعـ الحكومي، وخصخصة شركات القطاع  مثؿ إلغاء القيود عمى الصادرات والواردات، وا 
العاـ، وتخفيض قيمة العممة المحمية، وكذلؾ تقميص النفقات. ويضمف الصندوؽ مف خلاؿ تمؾ 
اد الإجراءات قدرة الدولة عمى السداد وعدـ حؿ مشكلاتيا الاقتصادية بصور تسبب ضرراً بالاقتص

 العالمي.
 تنمية القدرات.(3 

صندوؽ النقد الدولي لا يقتصر دوره عمى الحكومات فقط حوؿ العالـ، بؿ يعمؿ عمى تطوير 
ساتيا الاقتصادية، ذلؾ مف خلاؿ تقديـ التدريب اللازـ لممواطنيف، ممَّا يساعد البمداف سياساتيا ومؤسَّ 

 الأعضاء عمى دفع عجمة التنمية الاقتصادية وخمؽ المزيد مف فرص العمؿ.
 مصر وصندوؽ النقد الدولي.

أعقاب عادةً ما تؤدِّي الإضطرابات السياسية والاقتصادية، كالتي خمفتيا التطورات السياسية 
إلى تراجع النشاط التجاري، وتأثر الاقتصاد ببعض العوامؿ السمبية وتعميؽ العمؿ  0299سبتمبر 

ا أدَّى إلى عزوؼ المستثمريف. مف ىنا دعت الحاجة إلى إتخاذ بعض التدابير  بالأسواؽ المالية ممَّ
عادتو إلى مسار النمو المستداـ. في نوفمبر  ، وافؽ ,029لاستعادة الإستقرار الاقتصادي وا 

مميار دولار أمريكي عمى ستة شرائح خلاؿ  90الصندوؽ عمى تقديـ المساعدة المالية لمصر بقيمة 
، قرر المجمس التنفيذي لمصندوؽ صرؼ الشريحة الأخيرة مف 0293ثلاث سنوات. في يوليو 

ؼ برنامج مميار دولار بعد المراجعة الخامسة لبرنامج الإصلاح الاقتصادي. ويستيد 0القرض بقيمة 
الإصلاح الاقتصادي ضبط أداء سوؽ صرؼ العملات الأجنبية، وتخفيض عجز الموازنة والديف 
الحكومي، وتعزيز التنمية الاقتصادية لخمؽ المزيد مف فرص العمؿ، وخاصة لمنساء والشباب، فضلًا 

 عف حماية محدودي الدخؿ أثناء عممية الإصلاح.
 سياسة صندوؽ النقد الدولي.

الدوؿ المقترضة عمى الوفاء بالتزاماتيا المالية تجاه صندوؽ النقد الدولي ونجاح رغـ قدرة 
الصندوؽ في مساعدة الدوؿ عمى تجنب الأزمات المالية وتحقيؽ الإستقرار الاقتصادي، فيناؾ 
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بعض الآراء المعارضة لسياساتو، حيث يروف ضررىا أكثر مف نفعيا وبصفة خاصة عمى الدوؿ 
لعالـ. ويرى بعض الاقتصادييف أفَّ التغييرات الكبيرة والسريعة التي تطرأ عمى الأكثر فقراً في ا

الاقتصاد تأثر بالسمب عمى الفقراء أكثر مف غيرىـ لأنيـ لا يمتمكوف المدخرات أو السيولة المالية 
اً ما الكافية لمساعدتيـ عمى التكيؼ مع تمؾ التغييرات المفاجئة، مشيريف إلى أفَّ الدوؿ النامية غالب

تعمؽ برامج تطوير الصحة، والتعميـ، وغيرىا مف البرامج الاجتماعية حتى لا تقؼ عائقاً أماـ سداد 
 القروض.

يستحوذ الييكؿ التنظيمي لكلاَّمف البنؾ الدولي وصندوؽ النقد الدولي عمى النصيب الأكبر مف 
. وبما أفَّ تمويؿ صندوؽ النقد الإنتقادات، حيث يؤكداف عمى عدـ الموازنة بيف الدوؿ الغنية والفقيرة

مف مساىمات الدوؿ الأعضاء، لذلؾ، يعطي الصندوؽ لمدوؿ ذات المساىمات الأكبر حؽ التصويت 
والتحكـ في القرارات التي يصدرىا. لذلؾ، يؤكد خمؿ ىذا النظاـ لأفَّ السياسات الاقتصادية يحددىا 

 الأغنياء وينفذىا الفقراء. 
 انذيىٌ.ثانثاً: أَىاع انمروض أو 

يرتبط ىذا النوع مف القروض بالضمانات، حيث يمجأ المقترضوف  (1 : القرض بضماف إضافي
إلى ىذا النوع مف خلاؿ تقديـ ضمانة معينة لسداد القرض، أي مف المُمكف أف يخسروا ىذه الضمانة 

ارات، أو المنازؿ، أو القوارب، أو غيرىا لصالح المقرضيف في حاؿ عدـ السداد، التي تتمثّؿ في السي
ولذلؾ، يعرض المقرضوف أسعار فائدة أقؿ عمى القروض التي يمنحونيا بسبب وجود الضمانات، 

 ويُعدّ ىذا النوع مف القروض أفضؿ مف غيره في حاؿ الإلتزاـ بالدفع.
ذا تخمؼ المقترض  (2 يكوف ىذا النوع مف القروض غير مقروف بشيء، وا  : القرض بدوف ضماف

ا يُعرّضو لمخاطر أعمى نتيجة عدـ وجود ضمانات، لذلؾ،  عف السداد لا يُعوَّض المقرض، ممَّ
عدُّ البطاقات الإئتمانية والقروض يُفرض في ىذا النوع مف القروض سعر فائدة أعمى، وتُ 

 الشخصية مف الأمثمة عمى القروض غير المضمونة.
يتمثَّؿ القرض الضامف بوجود شخص يكفؿ سداد القرض إذ لـ يتمكّف  : (3 القرض الضامن

المقترض مف السداد، وبالعادة يكوف صديقاً، أو قريباً، أو أيّ شخص يستوفي المعايير التي 
تطمبيا الجية المانحة لمقرض مف أجؿ زيادة فرصة الحصوؿ عمى القرض، وتكوف آلية سداد 

جود الكفيؿ في ىذه المعادلة يضمف لممُقرِض حقو إذا لـ القروض عادةً عمى أقساط شيرية، وو 
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ف لـ يتمكَّف كلاىما مف السداد، فذلؾ مف شأنو تعرّضيما  يتمكّف المُقترض مف سداد ما عميو، وا 
 لمخطر.

قرض النهاية المغمقة والمفتوحة ريؽ بيف قروض النياية المغمقة والمفتوحة كما يأتي:يُمكف التف : (4
 يُعطي ىذا النوع مف القروض حريّة الإقتراض مراراً وتكراراً في :القروض ذات النهاية المفتوحة 

أيِّ وقت بوجود البطاقات الإئتمانية، ولكؿّ بطاقة سقؼ مُحدَّد لعممية السحب، وكؿ مرة يدفع 
الشخص ثمف شيء ما أو يسحب جزء معيف مف الماؿ، تنخفض القيمة المالية في البطاقة 

 .الإئتمانية
 بالإقتراض مرَّةً واحدةً فقط لحيف يسمح ىذا النوع مف القروض :القروض ذات النهاية المغمقة  

سداد الجزء المقترض، وفي حاؿ الحاجة إلى الإقتراض مرَّةً أخرى بيذه الطريقة يجب أف تكوف 
إجراءات الإقتراض مف الصفر مف خلاؿ تقديـ وثائؽ تثُبت جدارتو بقرض النياية المغمقة وانتظار 

 «.لسيارات، والقروض الطلابيةقروض الرىف العقاري، وقروض ا» الموافقة عمييا، مثؿ: 
ء لمقروض الشخصية لمحصوؿ عمى بعض المقتنيات يُمكف المجو :القروض الشخصية (5  

الشخصية، إلاَّ أفَّ ىذا النوع مف القروض مُكمِّؼ، حيث يُعدُّ مف القروض غير المضمونة، ويحتاج 
المقترضوف إلى بعض الأوراؽ منيا إثبات الدخؿ، والأصوؿ التي لا تقؿ عف المبمغ الذي يُراد 

ي غضوف أياـ مف الطمب. وعادةً ما يوفّر القرض إقتراضو، ثـ إنتظار الموافقة أو الرفض ف
 5-0الشخصي ما يُقارب بضع مئات إلى بضعة آلاؼ مف الدولارات في فترات سداد تتراوح بيف 

 سنوات. وتتمثؿ مزايا القروض الشخصية بما يأتي: 
  .إمكانية إستخدامو لتغطية النفقات العممية كشراء جياز، أو أي مف المقتنيات 
  التحقؽ مف القدرة المالية، فعمى الرغـ مف إتجاه البنوؾ إلى تقديـ القروض الحاجة إلى

 الشخصية، إلاَّ أنيا تميؿ باتجاىيا الجديد إلى المقرضيف التقميدييف.
يُعد قرض توحيد الديوف شكلًا مف أشكاؿ القروض التي يُحصؿ عمييا  :(6  قروض توحيد الديون

المقترض مف أجؿ سداد الديوف وقروض البطاقات الإئتمانية مف خلاؿ خفض سعر الفائدة عمى 
الديوف والمدفوعات الشيرية للأفراد ذوي الإستيلاؾ المرتفع، فذلؾ يُساعد عمى تتبع تاريخ إستحقاؽ 
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حقاقات مف خلاؿ دمج جميع بطاقات الإئتماف في بطاقة واحدة كما أنّو يوفّر واحد بدلًا مف عدة إست
 .الماؿ، وبالتالي، باستطاعة الفرد سداد الديوف شيرياً مف خلاؿ التقسيط بدفعات معقولة

وتتمثَّؿ في النقاط :(7   :التالية قروض السيارة
 ىو التأجير المنتيي بالتممؾ مف خلاؿ نظاـ التقسيط عمى دفعات، ممَّا :الإيجار المنتهي بالتممك 

 يعني عدـ إمتلاؾ السيارة إلاَّ لحيف سداد كامؿ مدفوعات السيارة.
 تتطمب ىذه الحالة مبمغاً للإيداع يتبعو عدة مبالغ مقطوعة لامتلاؾ السيارة، :العقد الشخصي 

ولا التعديؿ عمييا أو بيعيا إلا بعد دفع كامؿ  ولا يستطيع الشخص إمتلاؾ السيارة خلاؿ الصفقة
 المبمغ المتفؽ عميو. 

 يتمثَّؿ بدفع مبمغ شيري ثابت مقابؿ إستئجار سيارة متفؽ عمييا يشمؿ تكاليؼ :الإيجار 
 الصيانة، وينتيي التأجير بإعادة السيارة إلى مالكيا.

: يُستخدـ قرض المشاريع الصغيرة لتمويؿ المشاريع التجارية العامة قرض المشاريع الصغيرة (8
مع بعض المحدَّدات، مثؿ: محددات القرض العقاري التجاري مف خلاؿ الرىف، وتتراوح مبالغ ىذه 

وض المشاريع القروض مف بضعة آلاؼ إلى أكثر مف مميوف دولار، وىناؾ أسباب لاستخداـ قر 
 الصغيرة تتمثَّؿ بما يأتي:

 دفع النفقات اليومية.  شراء مساحات مكتبية.  تغطية الثغرات في التمويؿ قصير الأجؿ. 
 .توسيع المخزوف الذاتي لممالكيف، وتوسيع نطاؽ أعماليـ  .شراء الممتمكات 
الفرد إلى  يُعدّ قرض الأصؿ العقاري مف القروض المضمونة، حيث يحتاج:قرض أصل عقاري (9  

ضمانات لمحصوؿ عميو كالمنزؿ، وتعتمد قيمة القرض عمى نصيب الفرد مف المنزؿ الموضوع 
موضع الضماف، أو الفرؽ بيف القيمة السوقية لممنزؿ ومقدار ما يتـ إقتراضو مف البنؾ، ولا يُمكف 

رض أقؿ مع % مف حصة الفرد بالمنزؿ. وأفَّ سعر فائدة البنؾ في ىذا الق85إقتراض ما يزيد عف 
القرض الشخصي غير المضموف، ويُمكف إستخداـ ىذا النوع مف القروض لمعديد مف الأغراض، 

 كالتحسينات المنزلية أو الفواتير الطبية.
يتميّز قرض سعر الفائدة الثابت بثبوت الدفعات الشيرية وقيمة  (11 : قرض سعر الفائدة الثابت

ا يُسيّؿ الأمر عند تقسيـ  ف كانت ىذه القروض طويمة الأجؿ، ممَّ الفائدة طواؿ عمر القرض، حتّى وا 
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ة إلى تغيير المبمغ المُراد دفعو ودوف القمؽ بما يخص زيادة الميزانية الشيرية لدى الأفراد دوف الحاج
 سعر الفائدة وغيرىا.

 يرتبط قرض سعر الفائدة المتغير بنسبة الفائدة المتقمبة، حيث :قرض سعر الفائدة المتغير (11
تُحدّده المصارؼ عمى القروض متغيرة الأسعار، إذ يُمكف أف ترتفع سعر الفائدة في الأشير اللاحقة 

قرض تُسدّ خلاؿ فترة زمنية قصيرة، أو تنخفض، ويكوف سعر الفائدة المتغير منطقياً إذا كانت قيمة ال
 ويمتاز قرض سعر الفائدة المتغير بسعر فائدة سنوي أقؿ مف قرض سعر الفائدة الثابت.

دأ مف يُستخدـ قرض التعميـ لمحصوؿ عمى الماؿ بيدؼ تمويؿ التعميـ الذي يب :(12  قروض التعميم
بعد المرحمة الثانوية، أو تمويؿ متطمبات التعميـ العالي، وتأميف كافة تكاليؼ الدراسة مف كتب ولوازـ 
دراسية ومصاريؼ المعيشة خلاؿ فترة الدراسة. ويبدأ سداد قيمة القرض بعد التخرج حسب شروط 

قروض مف خلاؿ أشير، ويتوّفر ىذا النوع مف ال ,الشخص المُقرض، ولمدّة يُمكف أف تصؿ إلى 
 :التاليةالحكومة أو القطاع الخاص. وتتمثّؿ مزايا قروض التعميـ بالمزايا 

 نواع القروض الأخرى مع إمكانية الحصوؿ عمى التمتع بنسب فائدة منخفضة مقارنةً بأ
 خصـ.
  نياء التعميـ دوف الشعور بالضغط، وذلؾ لوجود فترة إتاحة إمكانية السداد بعد التخرج وا 

 زمنية لا يدفع فييا المقترض بعد التخرج. 
  ،شمولية قرض التعميـ المتعمؽ بالدراسة الخارجية بما فييا، المصاريؼ، والمستمزمات
 والسكف.

 رابؼاً: ػجس الدىازَت وانسيادة في انذيٍ انؼاو.

يرجع السبب الرئيس والأساسي في إزدياد قيمة الديف العاـ عموماً، والمحمي عمى وجو 
الخصوص، إلى الزيادة المستمرة في عجز الموازنة العامة لمدولة، وىذا العجز يعود إلى زيادة معدؿ 

نمو الإيرادات العامة. قد إرتفاع إجمالي المصروفات  نمو المصروفات بمعدلات تزيد كثيراً عف معدؿ
مميار جنيو ختامي عاـ  99,303إلى  0223/0292مميار جنيو عاـ  9,503العامة مف 

مميار. بينما إرتفعت قيمة  9,9900بنحو  0202/0209، وتقدر في موازنة 0298/0293
مميار خلاؿ الفترة نفسيا،  908808مميار، ونحو  32903مميار جنيو إلى  0,809الإيرادات مف 

 99205الأمر الذي أدَّى إلى زيادة العجز، حيث إرتفع العجز الكمي في الموازنة العامة لمدولة مف 



 

                                                                                م 2222اكتوبر                              المجلة العلمية للبحوث التحارية                                                                         العــــــدد الرابع

  

 

 

633 

، وذلؾ 0298/0293مميار في ختامي  20303إلى  0292/0223مميار جنيو في العاـ المالي 
% 800% إلى ,920ي مف عمى الرغـ مف إنخفاض نسبة العجز الكمى إلى الناتج المحمى الإجمال

 خلاؿ العاميف المذكوريف.
، مثؿ: الإقتراض «مصرفي وغير مصرفي»يتـ تمويؿ العجز مف عدة مصادر، بعضيا محمي 

مف البنؾ المركزي أو مف الجياز المصرفي أو الإقتراض مف القطاع العائمي أو مف مصادر خارجية 
ييلات المصرفية أو المنح الخارجية، ويرتبط كالقروض التي تعقدىا الدولة وىيئاتيا العامة أو التس

كؿ شكؿ مف أشكاؿ التمويؿ ىذه بأحد الإختلالات الأساسية في الاقتصاد القومي، ويحتاج تقييـ 
السياسة المالية إلى الأخذ بالحسباف طريقة تمويؿ العجز، لأفَّ كؿ طريقة ليا آثار وتكاليؼ معينة 

 عمى الاقتصاد الكمي. 
ف الأسواؽ والمؤسَّسات المالية ىو أنسب وسائؿ تمويؿ العجز في الموازنة العامة يعتبر الإقتراض م

لمدولة، لكف مع الأخذ في الحسباف أنو لا يمكف بأي حاؿ مف الأحواؿ أف يكوف ذلؾ الإقتراض 
مصدراً مفتوحاً لسد حاجات الدولة دوف ضابط، ورغـ أفَّ الحكومات تستطيع الإقتراض إلى ما لا 

و ينبغي عمييا عمى المدى البعيد التمتع بالقدرة المالية عمى الوفاء، عمى الأقؿ بجزء مف نياية، فإن
 تكاليؼ الفوائد المستحقة عمييا، دوف المجوء إلى الإقتراض مف جديد، حينيا سوؼ يأخذ مستوى

ة مستمرة، ولا يستثنى مف ذلؾ سوى قياـ الحكومة باستخداـ الموارد بكفاءة الديف في الإرتفاع بصور 
عالية جداً، بحيث ينمو الاقتصاد بشكؿ مستمر، ويزيد عمى سعر الفائدة الحقيقي المستحؽ عمى 
الديف الحكومي، عمماً بأفَّ إستمرار عجز الموازنة لا يؤدِّي بالضرورة إلى إرتفاع نسبة الديف العاـ 

ف كاف معدَّؿ نمو الناتج المحمي أعمى مف سعر الفائدة عمى حتى لو  كاف التمويؿ بالإقتراض حتى وا 
الديف العاـ. وبالتالي، فإفَّ الإقتراض بسعر فائدة أقؿ مف معدؿ نمو الناتج المحمي ىو العامؿ 

ضاً نسبة الحاسـ في وجود سقؼ محدَّد لنسبة الديف العاـ. فإذا كاف الناتج في حالة نمو مستمرة، وأي
مصروفات خدمة الديف ثابتة، فإفَّ ذلؾ لا يثير مخاوؼ كبيرة لأفَّ الوعاء الذي ستفرض عميو 
الضرائب الإضافية اللازمة لخدمة الديف في حالة نمو تسمح بزيادة الإيرادات الضريبية، وىكذا يكوف 

 الديف العاـ، وما يترتب عميو مف أعباء مالية في الحدود الآمنة.
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 المبحث الثاني
 القتصادي )الجزء العممي(. ديون صندوق النقد الدولي ومسار الإنتعاش

 مقدمة:
العالمي عمى أدوار كؿ مف البنؾ الدولي وصندوؽ النقد الدولي ومنظمة التجارة يعتمد الاقتصاد 

العالمية مع منظمات الأمـ المتحدة في إدارة العلاقات الاقتصادية والمالية والتجارية العالمية 
والإقميمية والدولية، وتعتمد مصادر تمويؿ الصندوؽ عمى إشتراكات رأسماؿ الدوؿ الأعضاء 

% مف الذىب لأغراض الإقراض والمساعدات الفنية 05العممة الوطنية،  % مف5,وحصصيا
والتدريب والرقابة لمنع وقوع الأزمات، مف ىنا إىتـ صندوؽ النقد الدولي بقضايا الاقتصاد الكمي 
لمدوؿ المقترضة والمشاركة في الحد مف الفقر، كما إىتـ البنؾ الدولي بقضايا التنمية الاقتصادية 

والتشارؾ في رفع مستويات المعيشة، ومف سمبيات صندوؽ النقد الدولي الدعوة لإلغاء طويمة المدى 
دعـ الطاقة ورفع الضرائب وخفض العممة الوطنية والتضخـ والفقر المتجدد والتيميش الاجتماعي 

روشتات صندوؽ النقد « الدولة المدنية»وتزايد البطالة وفقداف الوظائؼ، لذلؾ، يرفض المواطنوف 
ي، خاصة المطالبة بالخصخصة والإصلاحات الييكمية والقروض غير المبررة وغياب أولويات الدول

 توظيؼ الأمواؿ المقترضة.
مف « COVID 19 virus»قدـ صندوؽ النقد الدولي مساعدات لمصر، لمتكيؼ مع تحديات 

لي والإستعداد خلاؿ دعـ ميزاف المدفوعات ومستويات الديف المرتفعة، محاولًا تأميف الإستقرار الما
للإئتماف بالشروط التي يطمبيا الصندوؽ، وىنا إذاً وجيتي نظر، الأولى: قبوؿ مصر بشروط 
صندوؽ النقد الدولي، والثانية: رفض المواطنيف لمشروط التي يفرضيا الصندوؽ، ويطرح ذلؾ 

نقد العربي تساؤلات إستراتيجية حوؿ الفرص البديمة للإقتراض الدولي مثؿ الإعتماد عمى صندوؽ ال
والصناديؽ العربية لمتنمية والصناديؽ الأوروبية والإفريقية وغيرىا، كما يسمط الضوء عمى أىمية 
التحوؿ الرقمي لمديوف الدولية لتحقيؽ شروط أفضؿ وأزمات أقؿ وسمبيات أدنى ممَّا يطالب بو 

 صندوؽ النقد الدولي.
 COVID»الفيروسات وتداعيات أزمة في ظؿ المتغيرات الاقتصادية الحالية وتفشي الأوبئة و 

19 virus» أجبرت الحكومات إلى التحوؿ الرقمي لمؿء فجوة الأعماؿ الرقمية، والتي خمقت حاجة ،
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ماسَّة لتحويؿ إستراتيجيات الإبتكار الوطنية والمؤسِّسية نحو تسريع تطوير واستخداـ التقنيات 
ء الإصطناعي في قطاعات التنمية كالصحة المتقدمة والتحوؿ الرقمي، والعملات الرقمية، والذكا

والتعميـ والتصنيع، أدَّى ذلؾ إلى نمو بعض القطاعات والصناعات وتقميص أخرى. لذلؾ، يجب 
الدخوؿ في مرحمة التعافي والتي تتطمب مستويات غير مسبوقة مف التنسيؽ والإتصاؿ وتغيير 

قمي في تنمية الموارد وعمؿ السياسات الموجودة، عندىا برزت العديد مف فرص التحوؿ الر 
المؤسَّسات، لكنيا مصحوبة بالعديد مف التحديات مف بينيا الضغوط الشديدة التي فرضت عمييا بيف 
عادة تشكيؿ اليياكؿ الاقتصادية،  عشية وضحاىا مف حيث زيادة الطمب عمى الخدمات الرقمية، وا 

لاقتصادية التي تتطمب نطاقاً واسعاً والتعاوف اللازـ مع المؤسَّسات، ومجموعة أخرى مف القضايا ا
 مف المرونة العالية، والإستجابة الفورية لدعـ العمؿ عف بعد.

 -On line)لذلؾ، إستبدلت الحكومة العديد مف الإجتماعات والمؤتمرات عف بعد باجتماعات الفيديو 

Video Conversance) ،لأعماؿ وغيرىا مف أشكاؿ الإتصاؿ الإفتراضية في حيف زادت منصات ا
ستخداـ المعمومات التي مف خلاليا  الرقمية مع التطور التكنولوجي والنقمة النوعية في الإبتكار وا 
الوصوؿ إلى البيانات بطريقة مباشرة وسمسة، نتيجة لذلؾ فإفَّ المستقبؿ يكوف مفتوحاً لنمو مؤسَّسات 

 الأعماؿ الرقمية لقدرتيا عمى البقاء.
برامج تمويؿ محمي ودولي لدعـ القطاعات الاقتصادية والتنمية  تحتاج التنمية الاقتصادية إلى

، منظمة التعاوف والتنمية CWBالذوليمجموعة البنؾ »المستدامة والإصلاح الاقتصادي مف 
OECD مجموعة سياسات التنمية ،PDG» وتوضح سياسات المالية العامَّة المصادر الداخمية ،

لدولي مف القضايا الإستراتيجية متعددة الآثار والأبعاد مثؿ والخارجية لمتمويؿ. وتعد إدارة الديف ا
 0202بمغت ديوف مصر في أغسطس «. سعر الصرؼ، وسعر الفائدة، والتضخـ والتنمية والفقر»

 8,، وسداد 0202% عف تمؾ الديوف في الربع الأوؿ مف عاـ 99مميار دولار، بتراجع  902نحو
، بجانب فوائد الديف التي تـ سدادىا، والتي «COVID 19 virus»مميار دولار أمريكي رغـ أزمة 

مميوف دولار لنادي  22,مميار دولار أمريكي وفؽ جداوؿ سداد ديوف مصر الممزمة بسداد  05بمغت 
، أدَّى ذلؾ IMFدولارمميار  03,، مع زيادة أعباء الديف الخارجي عمى الدولة بنحو IMFباريس 

مميار دولار، لذلؾ، بدأت تظير  5ؽ سندات دولية بنحوإلى ظيور أثر اقتصادي سمبي وىو تسوي
نتاجية وربحية تمؾ الديوف الخارجية مف المصادر المختمفة. مف ىنا،  تساؤلات حوؿ كفاءة وفعالية وا 
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اليوناف، مصر، دوؿ إفريقية، »واجيت العديد مف الدوؿ النامية والآخذة في النمو والأسواؽ الناشئة 
كلات الديف الخارجي، ومعدؿ الفقر النسبي، وضرورة تحريؾ سعر الفائدة مش« دوؿ أمريكا اللاتينية

 المرجعي.
 أولا: الدين الخارجي لمصر في ظل جائحة كورونا.

، إرتفاع قيمة الديف الحكومي المحمي 0202ضح أحدث بيانات صادرة عف وزارة المالية في تو 
تريميوف جنيو في ديسمبر  208إلى  0298تريميوف جنيو مصري في ديسمبر ,20والخارجي مف 

، 0293%. بمقارنة قيمة الديف الحكومي في ديسمبر 508، بنسبة زيادة تقدر بما يقرب مف 0293
مميار جنيو مصري.  90يونيو مف العاـ نفسو أي زاد بنسبة محدودة لا تزيد عمى  بقيمتو في شير

ترجع ىذه الزيادة إلى إرتفاع قيمة السندات الحكومية بنسبة أعمى مف نسبة زيادة أذوف الخزانة في 
مميار دولار  9,03ضوء سياسة الحكومة بإطالة عمر الديف. كما إرتفع الديف الخارجي الحكومي مف 

مميارات  305مميار دولار خلاؿ الفترة نفسيا، بينما إنخفضت ديوف البنوؾ مف  ,220كي إلى أمري
مميار دولار. وتراجعت نسبة الديف الحكومي إلى الناتج المحمي الإجمالي مف  ,80دولار إلى

 .0293% في ديسمبر 8909إلى  0293% في يونيو3200، ومف 0298% في ديسمبر 8503

 
 العالمية )بالنسبة المئوية مف الناتج المحمي الإجمالي( الديوف إجمالي مف الدوؿ ( حصة9شكؿ رقـ )

 . 2019عاـ
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، بتنفيذ إستراتيجية الديف العاـ في المدى المتوسط، والتي 0202قامت وزارة المالية في 
مف خلاؿ مبادلتيا ببعض الأصوؿ المميزة، وخفض نسبة الديف العاـ تستيدؼ تسوية المديونيات 

 2مميار جنيو سنويِّا خلاؿ  922% مف الناتج المحمي الإجمالي أي بقيمة 2,المحمي إلى أقؿ مف 
سنوات. وتتضمف آليات تنفيذ ىذا اليدؼ الإستراتيجي وضع سقؼ لمقروض الخارجية وتجديد ما 

لحصوؿ عمى أفضؿ الشروط والتسييلات. وتأتي إستراتيجية الديف يخص القطاعات المختمفة، مع ا
العاـ في إطار برنامج الإصلاح الاقتصادي الذي بدأت الحكومة في تنفيذه بالتعاوف مع صندوؽ 

 النقد الدولي خلاؿ السنوات القميمة الماضية.
وف المحمية دائماً يتكوف حجـ الديوف المصرية مف جزأيف: ديوف محمية، وديوف خارجية، وتمثؿ الدي

النسبة الغالبة مف حجـ الديف المصري، والتي تتمثؿ في أغمب الأوقات في أذوف وسندات خزانة 
 عاماً.  05يوماً حتى  39تتراوح آجاليا مف 

مميار دولار، لذلؾ، إستغمت الحكومة المصرية سوؽ  999إرتفع الديف الخارجي لمصر إلى 
مميار دولار، وكشفت بيانات حديثة عف إرتفاع الديف  5السندات بإصدار سندات دولية بقيمة 

، مقارنة 0202مميار دولار في  ,9990% عمى أساس سنوي إلى 9209الخارجي لمصر بنسبة 
. تظير بيانات تقرير البنؾ الدولي لإحصاءات الديوف الدولية 0293مميار دولار في 99509بنحو

الخارجية لمصر، واستمراراً لاتجاه ىبوطي إستمر ، تباطؤاً طفيفاً في النمو السنوي لمديوف 0200
، بعد نموه 0293% عمى أساس سنوي في 9203لسنوات. ومف ثـ ارتفع الديف الخارجي بنسبة 

 .,029% عمى أساس سنوي في 0005، 0298% عمى أساس سنوي في 9809بنسبة 
صؿ إلى لت 0202% عمى أساس سنوي في55إرتفع قروض صندوؽ النقد الدولي لمصر بنسبة 

مميار دولار، وكانت ىذه القروض في الأغمب بسبب أزمة كورونا. ويشير التقرير إلى قرض  0202
بالصندوؽ، والذي « أداة التمويؿ السريع»مميار دولار بموجب  008صندوؽ النقد الدولي بقيمة 

ضاً لممساعدة في دعـ ميزاف مدفوعاتيا وسط الجائحة. وتمقت أي 0202إستقبمتو مصر في مايو 
مميار دولار لمدة عاـ  500مف إتفاؽ الإستعداد الإئتماني بقيمة  0202مميار دولار في عاـ  ,90

ا بالنسبة لمسندات الدولية: إستغمت الحكومة المصرية سوؽ  واحد وافؽ عميو صندوؽ النقد الدولي. أمَّ
ثـ إتجيت الحكومة مميار دولار في مايو مف العاـ الماضي  5السندات بإصدار سندات دولية بقيمة 
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والقطاع الخاص إلى كؿ أشكاؿ القروض الأخرى لممساعدة عمى تخطي العاـ الأوؿ لمجائحة، بما 
 في ذلؾ التسييلات المالية والقروض التنموية والصكوؾ والسندات الخضراء. 

 503% إلى 95بسبب الجائحة عانى الإستثمار الأجنبي المباشر في مصر تراجعاً بنسبة 
، ىو أدنى مستوى سجمتو 0293مميارات دولار في  3، مقارنة بنحو 0202مميار دولار في عاـ 

، كاف ذلؾ متوقعاً وما تلاىا مف تراجع. يأتي ذلؾ رغـ الجيود المتضافرة 6022مصر منذ عاـ 
في مصر، ومحاولات لإحياء صندوؽ الإستثمار « الإستثمار الأجنبي المباشر»لتعزيز تنويع 

مميار دولار، ولا يزاؿ  ,9السعودي المصري الخامؿ منذ فترة طويمة والذي تصؿ قيمتو إلى 
 الإستثمار الأجنبي المباشر المصري يتركز بشكؿ كبير في النفط والغاز.

ت مستويات الديوف والإستثمار الأجنبي المباشر في منطقة الشرؽ الأوسط وشماؿ أفريقيا، جاء
مميار دولار في  9,2% إلى 805في مصر أقؿ مف المتوسط، حيث إرتفع الديف الخارجي بنسبة 

، في حيف إنخفضت تدفقات الإستثمار 0293مميار دولار في عاـ  929، مقارنة بنحو0202
% في المتوسط إلى ,9فريقيا بنسبة الأجنبي المباشر الوافدة إلى منطقة الشرؽ الأوسط وشماؿ أ

مميار دولار في العاـ السابؽ وسط تباطؤ إقميمي في  9,03مميار دولار، مقارنة بنحو  9209
، 0202تريميوف دولار في  ,80% إلى 509الإستثمار. زاد الديف الخارجي بيف الدوؿ الفقيرة بنسبة 

تحفيز طارئة ضخمة. وبمغ متوسط الزيادة بعدما حاولت تمؾ الدوؿ تجنب تأثيرات الجائحة بإجراءات 
 %.902في الديوف الخارجية بيف البمداف المنخفضة والمتوسطة الدخؿ باستثناء الصيف 

 عمى مصر ؟ 19ثانياا: كيف أثرت جائحة كوفيد 
، صدمة (COVID 19 virus)عمى غرارالوضع في معظـ الأسواؽ الصاعدة، تمثؿ جائحة 

ىائمة للاقتصاد المصري، وسرعاف ما إنعكست تداعياتيا مف خلاؿ التوقؼ المفاجئ لمسياحة التي 
% مف فرص 92لمحمي وتوفر% مف إجمالي الناتج ا90كانت في بداية الأزمة، والتي تسيـ بنحو

% مف إجمالي الناتج المحمي مف الدخؿ بعملات أجنبية. أدَّت الإجراءات الإحترازية لاحتواء 2العمؿ 
الفيروس ومنعو مف الإنتشار بما في ذلؾ الإغلاؽ العاـ الجزئي والقيود عمى طاقة إستيعاب الأماكف 

ت عمى نمو الناتج المحمي الإجمالي وسبَّبت العامة إلى تراجع مؤقت في الأنشطة المحمية، كما أثَّر 
%، وفي المتوسط يكمؼ كؿ شير 92%. ثـ إنخفض إلى نسبة 5- 9إنخفاضاً تراوح ما بيف 

% مف الناتج المحمي الإجمالي العالمي. تأثر التصنيع مع العديد مف 005-0إضافي مف الأزمات 
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ا بالتوقؼ أو تمت مق اطعتو بشدة، مثؿ أي قطاع آخر، كما شكَّؿ سلاسؿ القيمة العالمية الأساسية إمَّ
جياد المالية العامة،  إضطراب في النشاط الاقتصادي العالمي، ممَّا عرض سبؿ العيش لمخطر وا 
بينما تعرضت موازنة الحكومة لمضغوط لأفَّ تباطؤ النشاط الاقتصادي أسفر عف إنخفاض الإيرادات 

 الضريبية. 
مميار دولار خلاؿ الفترة مف  95ية كبيرة تزيد عمى كذلؾ، شيدت مصر خروج تدفقات رأسمال

بريؿ  ، مع إنسحاب المستثمريف مف الأسواؽ الصاعدة بحثاً عف الإستثمار المأموف. 0202مارس وا 
مع ىذا، كانت مصر مف بمداف الأسواؽ الصاعدة القميمة التي حققت معدؿ نمو موجب في إجمالي 

فظت عميو لإستجابة الحكومة في الوقت المناسب ، وحا0209، 0202، 0293الناتج المحمي في 
 وفي فترة قصيرة مف الإغلاؽ العاـ وتنوع الاقتصاد المصري نسبياً.

 
 ( نمو إجمالي الناتج المحمي في الأسواؽ الصاعدة %.  )نمو موجب(. 0الشكؿ رقـ )
 IMF.موقع صندوؽ النقد الدولي آفاؽ الاقتصاد العالمي، المصدر: 

   .(COVID 19 virus): التدابير التي وضعتها الحكومة لمعالجة أزمة ثالثاا 
، مسمحة بيوامش كبيرة، بسبب الإصلاحات التي (COVID 19 virus)دخمت مصر أزمة 

تسييؿ »لتسوية الإختلالات الاقتصادية الكمية مف خلاؿ إتفاقات مثؿ  ,029منذ عاـ تنفذىا 
. شممت ىذه الإصلاحات تعويـ سعر الصرؼ 0293-,029( لمفترة EFF« )الصندوؽ الممدَّد

صلاح  لمتخمص مف المبالغة في تقييـ العممة، وضبط أوضاع المالية العامة لتخفيض الديف العاـ وا 
تاحة حيز للإنفاؽ الاجتماعي، والإصلاحات دعـ الطاقة لمعا جمة أحد المخاطر المالية الرئيسية، وا 

الييكمية لتقوية مناخ الأعماؿ وجذب الإستثمارات وزيادة فرص العمؿ، ولا سيما لمشباب والنساء 
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وذلؾ مف وجية نظر الحكومة. نتيجة لذلؾ، تمكنت الحكومة مف الإستجابة بسرعة مف خلاؿ خطة 
مع الحفاظ عمى الإستقرار الاقتصادي، يتمثؿ في تضمف الدعـ المالي مساعدة مؤسَّسات دعـ شاممة 

الأعماؿ والعامميف في القطاعات الأشد تضرراً مثؿ السياحة والصناعة التحويمية، وتأجيؿ سداد 
 الضرائب، وتوسيع برامج التحويلات النقدية إلى الأسر الفقيرة والعامميف غير النظامييف.

نقطة  222ذا، قاـ البنؾ المركزي المصري بتخفيض أسعار الفائدة الأساسية بمقدار إضافة لي
% 8005% إلى 90005، فانخفضت عمى الودائع لميمة واحدة فقط مف 0202أساس خلاؿ عاـ 

لمساعدة دعـ النشاط الاقتصادي وتخفيؼ الضغوط في الأسواؽ المالية المحمية. لذلؾ، أطمؽ البنؾ 
لتدابير الإستثنائية عمى مستوى القطاع المالي لضماف سلاسة تدفؽ الإئتماف في مبادرات ميمة مف ا

، ولتخفيؼ الضغوط عمى المقترضيف وضماف (COVID 19 virus)الاقتصاد في أعقاب أزمة 
توافر السيولة لمقطاعات الأشد تأثراً منيا زيادة إمكانات الحصوؿ عمى إئتماف بأسعار فائدة تفضيمية 

 لإستحقاقات الإئتمانية القائمة لمدة ستة أشير.وتأجيؿ سداد ا
 .آليات علاج الأزمة 

ا، ليس فقط لإصلاح الخمؿ في ىذا السياؽ، تأتي أىمية الدراسة في وضع الحموؿ الدائمة لي
الناجـ عنيا حالياً، ولكف أيضاً لعدـ تحميؿ الأجياؿ القادمة بأعباء الجيؿ الحالي، بمعنى آخر، إذا 
كاف الديف الخارجي يؤدِّي إلى تحويؿ الموارد الاقتصادية إلى الخارج، فيتمثؿ الديف المحمي في إعادة 

يد لجانب مف القروض العامَّة في الإنفاؽ عمى توزيع الدخؿ بيف المقيميف، فالإستخداـ المتزا
الإستيلاؾ العاـ يعني نقؿ العبء المالي ليذه المصروفات إلى الأجياؿ المقبمة، كما أفَّ تزايد 
الإعتماد عمى القروض، ويعني نقؿ العبء المالي ليذه المصروفات إلى الأجياؿ المقبمة، إضافة إلى 

 عني بداىةً تخفيؼ كامؿ عبء الضرائب عف الجيؿ الحالي، ومفتزايد الإعتماد عمى القروض، ممَّا ي
  أهمها:ىنا وضعت إدارة الديف العاـ المحمي عدة شروط، مف 

 تدبير التمويؿ مف القطاع غير الحكومي لتغطية إحتياجات إقتراض الحكومة. (1
 الإقتراض إلى أدنى حد، أخذاً في الحسباف التنسيؽ مع السياسة النقدية.تخفيض تكمفة  (2
الحرص عمى ألاَّ تتجاوز الديوف العامة نسبة معينة مف الدخؿ القومي، تتلائـ مع الأعباء  (3

 المترتبة عمييا.
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وضع إستراتيجية متكاممة لإدارة الديف العاـ إدارة اقتصادية سميمة تضمف عدـ تعرض  (4
 مي لأي أزمات مالية أو اقتصادية.الاقتصاد القو 

ربط إدارة الديف العاـ بإطار اقتصادي كمي تسعى الحكومة مف خلالو إلى ضماف القدرة عمى  (5
 الإستمرار في تحمؿ مستوى معيف لمديف ومعدؿ نموه. 

وضع حزمة مف السياسات الاقتصادية يتـ تنفيذه البعض منيا عمى المدى القصير والبعض  (6
الآخر عمى المدى البعيد والمتوسط، وذلؾ عف طريؽ إدارة التدفقات النقدية إدارة جيدة، 
عادة ىيكمة الديف العاـ الحكومي، وتخفيض أعباء خدمة  تضمف الحد مف أعباء التأخير وا 

 ستفادة مف المصادر المحمية والخارجية الأقؿ تكمفة. الديوف عف طريؽ الإ
ربط التمويؿ الخارجي بحزمة متكاممة مف القروض والمنح وفقاً لشروط كؿ قرض وطبيعة  (7

 المشروع.
شيدت المؤشرات الكمية لمديوف السيادية المصرية تحسناً ممحوظاً خاؿ فترة العامييف الماضييف، 

ومعدلات خدمة الديوف، حيث إفَّ إجمالي الديوف المصرية  مسجمة تراجعاً عمى مستويات النسبة
% قبؿ عاميف، 928مقابؿ ما نسبتو  0293% مف إجمالي الناتج المحمي في 32إنخفض إلى 

 وكاف وراء ىذا سبباف رئيساف ىما:
 إستمرار معدلات النمو الإيجابية للاقتصاد المصري، التي بمغت في العاـ المالي أولا:

 %.,50نحو  0298/0293
 إستمرار تحسف أسعار الصرؼ لمجنيو المصري أماـ الدولار الأجنبي، نتيجة العديد مف ثانياا:

 العوامؿ والمؤشرات، أىميا: ميزاف المدفوعات والإحتياطي النقدي الأجنبي.
% مف إجمالي ,890، حيث سجؿ 6060إستمر الديف الحكومي في التراجع حتى مارس 

إلاَّ أنو مع دخوؿ مصر في مراحؿ العزؿ الصحي والإجراءات الإستثنائية التي الناتج المحمي، 
، إرتفع معدلات الديف السيادي 0202شيدتيا البلاد خلاؿ الفترة مف منتصؼ مارس وحتى أغسطس 

لمصر مرة أخرى نظراً لمتباطؤ المتوقع في معدلات نمو الناتج المحمي وانخفاض الإيرادات مف عدة 
النقؿ الجوي والسياحة، حيث مف المتوقع أف يعاود معدؿ الديوف السيادية الإرتفاع  قطاعات أىميا

% مف إجمالي الناتج المحمي. ىذا التحسف كاف لو أثر كبير في مقدرة مصر 32مرة أخرى لمستوى 
عمى الحفاظ عمى معدَّلات التقييـ الإئتماني في الحدود الآمنة والجاذبة للإستثمار، كما ساىـ بنسبة 
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كبيرة في تخفيض نصيب مصر مف إجمالي حجـ الديوف العالمية، حيث إنخفضت نسبة حصة 
% في أواخر عاـ 209إلى نسبة  0298% في عاـ ,20مصر مف إجمالي الديوف العالمية مف 

 .0202، ذلؾ طبقاً لخريطة الديوف العالمية الصادرة مف البنؾ الدولي في أكتوبر 0293
 )السياسة المالية المتاحة(.ضبط أوضاع المالية العامة  (8

ترتب عمى خفض الديف العاـ تبني خطة لضبط أوضاع المالية العامة، المفاضمة بيف الخسائر 
قصيرة الأجؿ والعوائد طويمة الأجؿ. ويتوقؼ إختيار الحكومة عمى المزيج المستخدـ مف أدوات 

جراءات السياسة المالية اللازمة لتحقيؽ ضبط أوضاع المالية العا  مة عمى عدة إعتبارات مفوا 
 مستوى الإنفاؽ العاـ السائد قبؿ البدء في تحقيؽ الإصلاحات المنشودة. فإذا كاف مستوى :أهمها

الإنفاؽ العاـ مرتفعاً لموفاء بالتزامات الحكومة تجاه مواطنييا، خصوصاً لمواجية الإنفاؽ عمى التعميـ 
عالية، يصبح لزاماً عمى الحكومة في الأجؿ القصير والصحة لإتاحة الخدمة لمجميع وبكفاءة 

المفاضمة بيف الحاجات المختمفة وفؽ قائمة الأولويات، وترشيد الإنفاؽ العاـ ورفع كفاءتو، واستبعاد 
 الإنفاؽ الإستيلاكي الترفي. 

ا إذا كاف مستوى الإنفاؽ العاـ منخفضاً قبؿ البدء في إتخاذ إجراءات ضبط أوضاع المالية  أمَّ
العامة، تمجأ الحكومة في معظـ الأحياف إلى زيادة الإيرادات الضريبية. وتفاضؿ الحكومة أيضاً بيف 
الآثار السمبية المترتبة عمى خفض الإنفاؽ العاـ أو زيادة الإيرادات الضريبية في الأجؿ القصير 

طويؿ الناتجة عف عمى النشاط الاقتصادي وبيف النتائج الإيجابية المستدامة في الأجؿ المتوسط وال
ضبط أوضاع المالية العامة، وما يترتب عمييا مف تحقيؽ إستقرار بيئة الاقتصاد الكمي، وخفض 
معدلات التضخـ، وسعر الفائدة، وتراجع معدلات البطالة، وتعزيز التنافسية الدولية وجذب الإستثمار 

 المحمي والأجنبي، وزيادة معدلات النمو الاقتصادي.
عمى المدى القصير في خفض الإنفاؽ العاـ، ومف ثـ تراجع الإستيلاؾ   سمبية:تتمثؿ الآثار ال

الثابتة. وفي ضوء إستمرار إجراءات الخاص لمقطاع العائمي بسبب تراجع القدرة الشرائية لمدخوؿ 
الضبط المالي بالكفاءة المطموبة وباستخداـ مزيج متوازف بيف الأدوات المختمفة المستخدمة لمضبط 
المالي، يبدأ الاقتصاد في الخروج مف حالة الإنكماش، وتعود معدَّلات النمو إلى معدَّلاتيا السابقة 

 تدريجيِّا، 
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تثمار في المترتبة عمى زيادة الإنفاؽ الإستثماري، ورفع كفاءتو، والإس  :تظير النتائج الإيجابية
رأس الماؿ البشري، وفي خفض الآثار التشوييية التي تترتب عمى فرض الضرائب بأنواعيا 

 المختمفة. وتظير ىذه النتائج في الأجؿ المتوسط وتستمر في الأجؿ الطويؿ. 
 في دعم مصر وتعافيها. رابعاا: دور صندوق النقد الدولي
مميارات دولار مف خلاؿ خطة تقوـ عمى ركيزتيف لمساعدة  8قدـ الصندوؽ دعماً مالياً قدره 

اعدة مصر عمى تمبية الإحتياجات المالية التي نتجت عف الجائحة. وقدمت أداة التمويؿ السريع مس
لضماف توافر نقد أجنبي لدى الحكومة يكفي  0202مميار دولار في مايو  008مالية طارئة قدرىا 

(، الذي SBAتمويؿ الواردات والإحتياجات الأخرى الضرورية. كاف إتفاؽ الإستعداد الإئتماني )
 502، أتاح لمحكومة الحصوؿ عمى موارد بمغ مجموعيا 0202صدرت الموافقة بشأنو في يونيو 

 شيراً اللاحقة. 90مميار دولار أمريكي عمى مدى 
عادة  ساعد إتفاؽ الإستعداد الإئتماني السمطات في المحافظة عمى الإستقرار الاقتصادي، وا 
بناء الإحتياطيات الدولية لاستعادة اليوامش التي سحبت منيا بغرض التصدي للأزمة والتقدـ في 

دابير تعزيز الموارد العامَّة، وزيادة شفافية المالية العامة تنفيذ أىـ الإصلاحات الييكمية بما فييا ت
والحوكمة، وتحقيؽ تقدـ في القوانيف لتحسيف بيئة الأعماؿ، بغية وضع مصر عمى مسار لمتعافي 
القوي والإحتوائي. حققت السياسات الاقتصادية في ظؿ البرنامج توازناً بيف دعـ الاقتصاد لممساعدة 

، وضماف بقاء الديف في مستويات يمكف الإستمرار (COVID 19 virus)عمى حمايتو مف صدمة 
في تحمميا لمحفاظ عمى ثقة المستثمريف. وبسبب تحرؾ الحكومة الحذر في الوقت المناسب عمى 

% 008مستوى السياسات، مقترناً بالدعـ مف الصندوؽ، مف ىنا أبدى الاقتصاد صلابة لبموغ النمو 
 .0202/0209في السنة المالية 

 ( مؤشرات اقتصادية مصرية مُختارة:9جدوؿ رقـ )

 المؤشر
السنة المالية 

2019/2020 
السنة المالية 

2020/2021 

 .)%( 2,8 3,6 معدؿ النمو السنوي 
 .)% ،4,6 5,7 تضخـ مؤشر أسعار المستيمؾ )متوسط الفترة 
  8,2- 7,9- ـ(.رصيد المالية العامة الكمي )قطاع الموازنة العامة، % مف إجمالي ف 
 .)92,0 90,0 الديف العاـ )الحكومة العامة، % مف إجمالي الناتج المحمي 

 IMF.المصدر: آفاؽ الاقتصاد العالمي، موقع صندوؽ النقد الدولي 
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إلى يونيو  0293، بالفترة مف يوليو 0293/0202مف ىنا تلاحظ توافؽ بيانات السنة المالية 
إلى يونيو  0202، بالفترة مف يوليو 0202/0209السنة المالية ، وكذلؾ، توافؽ بيانات 0202
0209. 

 خامساا: أبرز المؤشرات لمدين العام المحمي والخارجي.
 مؤشر نسبة الديف العاـ المحمي والخارجي إلى الناتج المحمي الإجمالي.(1) 

جي مف أعمى مستوى نجحت الحكومة المصرية في خفض نسبة الديف العاـ بشقيو المحمي والخار 
% بنياية العاـ المالي 8,05إلى ,0295/029% مف الناتج المحمي الإجمالي 928لو 

 COVID 19»بعد إنتياء تنفيذ برنامج الإصلاح الاقتصادي. متأثراً بجائحة  0293/0202
virus»ومف ثـ ينخفض تدريجياً 0202/0209% في العاـ المالي 3905، إرتفع الديف العاـ إلى ،
%عاـ 8,. وكاف مف المستيدؼ تخفيضو إلى نسبة 0200/0209% نياية العاـ المالي 8003إلى 

% 2,-2,وىي نسبة تقترب تدريجياً مف النسبة الآمنة عالمياً، والتي تقدر بنحو  0200/0209
، المتفؽ عميو بيف السمطات المصرية والبنؾ المركزي Baseline Scenarioوفقاً لمتصور الأساسي 

قد الدولي. عمى الرغـ مف إرتفاع قيمة صافي الديف العاـ المحمي والخارجي، إلاَّ أننا وصندوؽ الن
نلاحظ تراجع في نسبة صافي الديف العاـ المحمي والخارجي لمناتج المحمي الإجمالي بعد عاـ 

، وكذلؾ، نسبة خدمة الديف، ومتوسط نصيب الفرد مف الديف الخارجي، كما ىو مبيف في ,029
 (.8-9بيانية اللاحقة مف رقـ )الأشكاؿ ال

 
( تطور نسبة صافي 2( تطور صافي الديف العاـ )المحمي والخارجي(. شكؿ رقـ )9شكؿ رقـ )

 )محمي وخارجي( )ف ـ ج(. الديف العاـ
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( تطور الديف العاـ ,( تطور متوسط نصيب الفرد مف الديف الخارجي. شكؿ رقـ )5شكؿ رقـ )

 المحمي وصافي الديف المحمي الحكومي.

 
حصيمة الصادرات السمعية والخدمية. شكؿ رقـ ( تطور نسبة خدمة الديف الخارجي إلى ,شكؿ رقـ )

 ( تطور نسبة الديف الخارجي إلى ف ـ ج.8)
. 0209المصدر: وزارة المالية، البنؾ المركزي المصري، مؤشرات الديف العاـ في مصر، القاىرة، فبراير 

ـ بمصرعمى أنو: قيمة الأعباء التي يتحمميا الاقتصاد القومي، نتيجة الإقتراض يشير الديف العا
مف العالـ الخارجي، وتتمثؿ قيمة ىذه الأعباء في الفوائد بالعممة الأجنبية التي يتـ دفعيا نتيجة ىذا 
ؿ الديف في فترة زمنية معينة، وتشمؿ مدفوعات أقساط الديف والفوائد الفعمية لمديف الخارجي خلا

العاـ. عمى الرغـ مف إرتفاع قيمة صافي الديف العاـ المحمي والخارجي، وقد تراجع في نسبة صافي 
 . ,029الديف العاـ المحمي والخارجي لمناتج المحمي الإجمالي بعد عاـ 

 لخارجي لمناتج المحمي الإجمالي.تطور نسبة فوائد الديف الداخمي وا 
تتمثؿ قيمة الأعباء التي يتحمميا الاقتصاد القومي، نتيجة الإقتراض مف العالـ الخارجي في 

، وتشمؿ مدفوعات الفوائد بالعممة الأجنبية التي يتـ دفعيا نتيجة ىذا الديف في فترة زمنية معينة
 أقساط الديف والفوائد الفعمية لمديف الخارجي خلاؿ العاـ. 
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( تطور الديف الحكومي. تطور نسبة الديف الخارجي قصير وطويؿ الأجؿ إلى إجمالي 3شكؿ رقـ )

 الديف الخارجي.
، 0293/0202ىناؾ تراجع ممحوظ في نسبة الفوائد لمناتج المحمي الإجمالي خلاؿ عاـ  (1

 % تقريباً. 908، لتسجؿ 0202/0209وارتفع مرة أخرى خلاؿ عاـ 

 
 ي(.( تطور إجمالي خدمة الديف الحكومي )محمي وخارج92شكؿ رقـ )

 
 ( تطور نسبة فوائد الديف الداخمي والخارجي لمناتج المحمي الإجمالي.99شكؿ رقـ )
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، 0293تراجع نسبة الديف الخارجي قصير الأجؿ إلى إجمالي الديف الخارجي خلاؿ عامي  (2
ارجي طويؿ الأجؿ إلى إجمالي الديف الخارجي وىو ما يقمؿ ، مع إرتفاع نسبة الديف الخ0202

 الضغط عمى الحكومة في الأجؿ القصير.

 
المسددة عمى خدمة الديف الحكومي)محمي وخارجي(. شكؿ ( تطور إجمالي الأقساط 90شكؿ رقـ )

 ( تطور قيمة الفوائد المسددة عمى خدمة الديف الحكومي )محمي وخارجي(.99رقـ )
تراجع متوسط سعر الفائدة عمى الأذوف والسندات الحكومية، وكذلؾ قيمة الفوائد عمى الديف  (3

 الداخمي ومف ثـ تراجع قيمة إجمالي الفوائد. 
عاـ المحمي: يمثؿ رصيد الديف المجمع المستحؽ عمى الحكومة والييئات الديف ال (4

الاقتصادية بعد إستبعاد إقتراض الييئات الاقتصادية مف بنؾ الإستثمار القومي واقتراض قطاع 
 الموازنة مف الييئات الاقتصادية.

ة صافي الديف المحمي الحكومي: ويمثؿ إجمالي الأرصدة مف الأذوف والسندات الحكومي (5
 وصافي مركز حسابتيا مع الجياز. 

 
 الي.( تطور نسبة الديف العاـ المحمي وصافي الديف المحمي الحكومي لمناتج المحمي الإجم92شكؿ رقـ )
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تراجع متوسط سعر الفائدة عمى الأذوف والسندات الحكومية، وكذلؾ قيمة الفوائد عمى الديف  (6
 الداخمي ومف ثـ تراجع قيمة إجمالي الفوائد المصرفية. 

 
 والسندات الحكومية.( تطور متوسط سعر الفائدة عمى الأذوف 95شكؿ رقـ )

 .0209المصدر: وزارة المالية، البنؾ المركزي المصري، مؤشر خدمة الديف العاـ في مصر، القاىرة،
 ( مؤشرات سوؽ الأوراؽ المالية )البورصة المصرية(.0جدوؿ رقـ )

نياية يناير  المؤشر
0202 

نياية ديسمبر 
0202 

نياية يناير 
0209 

 معدؿ التغير %
 سنوي شيري

EGX 30 capped _€_ 9,3309 9902503 922,30, ,00 - 900, 
EGX 70 EWI _€_ 90,,05 092500 09550, 308 8202 
EGX 50 EWI _€_ 939503 009502 09,,00 503 0000 

 .0209المصدر: الحكومة المصرية، وزارة المالية، البورصة المصرية، القاىرة،
 ( قيـ تداوؿ الأسيـ المقيدة.9جدوؿ رقـ )

 البيان
ديسمبر 
2019 

 2020نوفمبر 
ديسمبر 
2021 

 معدل التغير %

 سنوي شهري

 169,5 16,1 36599,1 31523,98 13581,4 إجمالي قيمة تداول الأسهم المقيدة بالجنيه )مميون جنيه(.
 26,0 - 24,7 20,4 16,4 27,6 إجمالي قيمة تداول الأسهم المقيدة بالدولر)مميون دولر(.

 .0209القاىرة،المصدر: الحكومة المصرية، الييئة العامة لمرقابة الإدارية، 
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 ( قيمة وكمية الإصدارات الجديدة.2جدوؿ رقـ )

 المؤشر
ديسمبر 
2019 

نوفمبر 
2020 

ديسمبر 
2021 

 معدل التغير %

 سنوي شهري

 320,8 44,4 - 3872,4 6968,6 920,3 تأسيس وزيادة )مميون سهم(. –كمية الإصدارات الجديدة من الأسهم 
 66,9 1,7- 18561,4 18874,4 11124,2 تأسيس وزيادة )مميون جنيه(. –قيمة الإصدارات الجديدة من الأسهم 

 .0209القاىرة،المصدر: الحكومة المصرية، الييئة العامة لمرقابة الإدارية، 

 
 ( تقمبات سعر الفائدة عمى الديوف وتحويميا إلى آجاؿ طويمة الأمد ومتوسطة الأمد.,9شكؿ رقـ )

 
 تقمبات سعر الفائدة عمى الديوف وتحويميا إلى آجاؿ طويمة الأمد ومتوسطة الأمد.( ,9شكؿ رقـ )

 
 ( متوسط سعر الفائدة الشيرية المرجحة.98شكؿ رقـ )

 .0209مصر، القاىرة، المصدر: وزارة المالية، البنؾ المركزي المصري، مؤشر الديف العاـ في
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 مؤشر معدل النمو في الدين العام.(2) 
والعكس صحيح، وتصديقاً لذلؾ يتزايد معدؿ نمو الديف العاـ مع تزايد العجز الكمي في الموازنة 

فقد إتجيت ىذه المعدلات نحو الإنخفاض، بسبب الإنخفاض التدريجي في قيمة العجز الكمي ونسبو 
إلى الناتج المحمي الإجمالي، بالإضافة إلى تحسف متوسط آجاؿ إستحقاؽ الديف العاـ. وفي ضوء 

% مف الناتج المحمي الإجمالي ,990ذلؾ، شيدت نسب العجز الكمي بالموازنة إنخفاضاً تدريجياً مف 
% عاـ 809، مع توقع أف يرتفع إلى 0293/0202% عاـ 05,إلى نحو  ,0295/029عاـ 

% عاـ 500، قبؿ أف ينخفض إلى «COVID 19 virus»، بسبب جائحة 0202/0209
 %.9. وبذلؾ تقترب نسبة العجز مف الحدود الآمنة 0200/0209

 مؤشر تحقيق فائض أولي في الموازنة. (3) 
نجحت الحكومة المصرية في تحقيؽ فائض أولي لمسنة الثالثة عمى التوالي، مستيدفاً في 

، مقارنة 0293/0298الإجمالي لأوؿ مرة في موازنة  % مف الناتج المحمي0موازنة بمغت نحو 
، ,0295/029% مف الناتج المحمي الإجمالي في عامي  209%، 905بعجز أولي 

% نياية العاـ  902عمى الترتيب. كما استطاعت أيضاً أف تحقؽ فائضاً أوليِّا بنسبة  0298/,029
، أمَّا في «COVID 19 virus»% بسبب جائحة 0أقؿ مف المستيدؼ  0202/0293السابؽ 

مف الناتج المحمي  ,20، مف المتوقع أف تصؿ نسبة الفائض الأولي 0202/0209العاـ المالي 
، وسوؼ 0209/0200% العاـ المالي  009الإجمالي، ومتوقع أف ترتفع ىذه النسبة إلى نحو 

سداد فوائد . ويستخدـ ىذا الفائض الأولي في 0292تستمر عند ىذا المستوى حتى العاـ المالي 
 الديف العاـ بالموازنة.

 مؤشر هيكل محفظة الدين.(4) 
الخزانة وآجاليا عمى حساب تستيدؼ إستراتيجية إدارة الديف زيادة تدريجية في أحجاـ سندات 

عادة فتح السندات لزيادة أجؿ متوسط الديف  إصدارات أذونات الخزانة، عبر الأطروحات المنتظمة وا 
الحكومي، لتوحيد منحنى العائد لأوراؽ الديف الحكومي وخفض الديوف التي يستحؽ أجميا سنويِّا. كما 

دات متغيرة العائد، والصكوؾ والسندات تـ إدخاؿ أدوات جديدة مثؿ السندات صفرية الكوبوف وسن
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الخضراء والسندات المربوطة بالكوريدور والتضخـ، ومشروعات البنية التحتية، بجانب السعي إلى 
 جذب المستثمريف الأفراد والمؤسَّسات غير المالية، وىو ما يؤدِّي إلى خفض تكمفة الإقتراض.

 مؤشر متوسط فترة إستحقاق الدين.(5) 
تركز الإستراتيجية العامة لإدارة الديف عمى إطالة أجمو، فقد نجحت وزارة المالية في زيادة 

سنة في نياية  909مقارنة بػ  0202/0293سنوات في  900متوسط فترة إستحقاؽ الديف إلى نحو 
سنوات بنياية العاـ المالي  2، ومف المتوقع إرتفاعيا إلى 0290/0299العاـ المالي 

 .0200 - 0209سنوات بنياية  205، و0202/0209
 مؤشر مخاطر الدين الخارجي.(6) 

يتسـ ىيكؿ الديف العاـ بالإستقرار، حيث يشكؿ متوسط وطويؿ الأجؿ ما يزيد عمى ثمثي 
إجمالي الديف العاـ، وىي نسبة مطمئنة بالمعايير الدولية. كما لا تتعدى نسبة الديف بالعملات 

لديف العاـ عمى أقصى تقدير. كما أفَّ الديف الخارجي يمثؿ % مف مزيج عملات ا 29.2الأجنبية 
% التي  52 – 92% مف إجمالي الناتج المحمي، وىي نسبة ما زالت في الحدود الآمنة 9900نسبة 

 لا تشكؿ خطراً كبيراً عمى إستدامة إدارة الديف العاـ. 
اريس الثنائية معظـ الديف الخارجي متوسط وطويؿ الأجؿ، ويتكوف مف ديوف دوؿ نادي ب

والمؤسَّسات الدولية، وأفَّ خيار الحصوؿ عمى التمويؿ مف مؤسَّسات دولية ما زاؿ متاحاً لخفض 
تكمفة خدمة الديف. نجحت الحكومة في أف تعكس منحنى الديف الخارجي لتسجؿ تراجعاً في قيمة 

لديف الخارجي . تراجع رصيد ا0202سنوات خلاؿ الربع الأوؿ  2الديف الخارجي لأوؿ مرة منذ 
مميار دولار في  ,9900مميار دولار مقابؿ  99909إلى  0202لمصر لأوؿ مرة بنياية مارس 

مميار دولار. تؤكد تقارير مؤسَّسات التصنيؼ الإئتماني العالمية  902بتراجع قدره  0293ديسمبر
محمي إستدامة مستوى الديف العاـ في مصر بشقيو ال« ستاندرد أند بورز، وموديز، وفيتش»

 «.COVID 19 virus»والخارجي مع الإبقاء عمى النظرة المستقبمية المستقرة بالرغـ مف 
 مؤشر هيكل محفظة الدين العام. (7) 

% مقارنة بمتوسط سعر الفائدة عمى الديف 99يبمغ متوسط سعر الفائدة عمى الديف المحمي نحو
. ويمثؿ 0202/0293%. كما بمغ نسبة الديف متوسط وطويؿ الأجؿ ثمثي الديف عاـ 909الخارجي 
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نخفضت نسبة فوائد 32لأجؿ نحو الديف الخارجي متوسط وطويؿ ا % مف إجمالي الديف الخارجي، وا 
% بنياية العاـ ,,إلى نحو  0295/,029% عاـ 5,الديف العاـ إلى الإيرادات الضريبية مف نحو 

% العاـ 2,لتبمغ نحو « COVID 19 virus»، لكنيا زادت مع جائحة 0293/0298المالي 
 .0293/0202المالي 

 مؤشر التمويل المحمي لمدين الحكومي.(8) 
 سنوات، 92تراجع الديف العاـ المحمي كنسبة مف إجمالي الناتج المحمي لأدنى مستوى لو منذ 

% في تمويؿ العجزالكمي في الموازنة 3909حيث كاف التمويؿ المحمي يمثؿ العمود الفقري
، لكف إستعادت مصر قدرتيا عمى الإقتراض مف أسواؽ الماؿ العالمية بعد ,0295/029عاـ

تصاعد أسعار الفائدة المحمية وتحسف تصنيؼ مصر الإئتماني، وبدأت الحكومة تخفؼ تدريجياً مف 
الإقتراض المحمي لتمويؿ عجز الموازنة بزيادة إعتمادىا عمى التمويؿ الخارجي  إعتمادىا عمى

% مف سعر الفائدة عمى الإقتراض المحمي، يفسر ذلؾ إنخفاض نسبة 22لانخفاض تكمفة فائدتو 
. 0298/,029% في العاـ المالي 909,إسياـ التمويؿ المحمي لعجز الموازنة تدريجياً حتى بمغ 

لسببيف، الأوؿ:  0293/0298% عاـ ,8,0عاود ىذه النسبة في الإرتفاع إلىومف المتوقع أف ت
إنخفاض مبمغ العجز الكمي ونسبتو بالموازنة، والثاني: الإستفادة مف الإنخفاض المتوقع في أسعار 

إلى  ,029% عاـ 930,5 – 980,5الفائدة المحمية. إنخفضت تدريجياً أسعار فائدة الكوريدور مف 
 2نقاط مئوية خلاؿ فترة لا تتجاوز  92. أي بنحو أكثر مف 0202%  نوفمبر 3005– 8005نحو 

 سنوات.
 مؤشر نسب الدين الخارجي إلى صافي الإحتياطات الأجنبية.(9) 

% في الربع 2200واصمت نسبة الديف الخارجي إلى صافي إحتياطات النقد الأجنبي مف مستوى 
 . 0202% في الربع الأوؿ لعاـ ,050إلى  ,029الأوؿ مف عاـ 

 مؤشر الودائع العربية بالنقد الأجنبي.(11) 
أسيمت الودائع العربية لدى البنؾ المركزي في تخفيؼ عبء الديف عمى الحكومة المصرية، 

مميار  9,0938حيث تجدد عند حموؿ أجؿ إستحقاقيا، وتبمغ قيمة الودائع العربية داخؿ مصر نحو 
 دولار.
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 مؤشرات النمو القتصادي وعلاقته بالدين العام.(11) 
% خلاؿ الفترة 5نجحت مصر في تحقيؽ معدلات مرتفعة في نمو ف ـ ج بمتوسط 

 - 0299/0290% في الفترة 0بمتوسط معدؿ نمومقارنة  0298/0293 – ,029/,029
معدَّؿ نمو موجب بمغ « COVID 19 virus». حقؽ الاقتصاد المصري في ظؿ ,0295/029
. ومف المتوقع أف يحقؽ 0293/0202% عالمياً العاـ المالي 202% مقارنة بسالب  905نحو 

. كما توقع 0209/0200اـ % ع02,% العاـ المالي الحالي ثـ يرتفع إلى 5معدؿ نمو يتعدى نسبة 
. قد 0209/0202، 0200/0209% عمى مدار الأعواـ المالية المقبمة 509أف يحقؽ نمواً قدره 

أسيـ إرتفاع معدلات النمو بشكؿ كبير في تخفيض نسبة الديف إلى الناتج، نظراً لأفَّ معدؿ نمو 
حكومية، وليس لتمويؿ  الديف يقؿ عف معدؿ نمو الناتج لتوجيو نحو تمويؿ مشروعات إستثمارية

 الإستيلاؾ الحكومي.
 مؤشرات البيئة القتصادية الدولية والدين العام.(12) 

 مف خلاؿ:ية العالمية في تخفيؼ عبء الديف العاـ، وذلؾ أسيمت التطورات في البيئة الاقتصاد
 Conditions Easy Globalتتسـ الظروؼ المالية العالمية منذ سنوات بأنيا الأيسر  (1

Financial وتتمثؿ في إتجاه كلًا مف البنؾ الإحتياطي الفيدرالي الأمريكي والبنؾ ،
لصفر وتسييؿ تقديـ القروض، المركزي الأوروبي بخفض أسعار الفائدة إلى ما يقرب مف ا

وكذلؾ، قياـ كؿ مف الصندوؽ والبنؾ الدولييف بتقديـ قروض عاجمة دوف شروط، كما 
رصدوا لذلؾ، أكثر مف تريميوف دولار، فضلًا عف قياـ دوؿ مجموعة العشريف بضخ 

بموجبيا «. COVID 19 virus»تريميوف دولار، لمواجية التداعيات السمبية  99نحو
  500مميار دولار، إضافة إلى تمويؿ إستعداد إئتماني بنحو  008ى حصمت مصر عم

 .0202/0209مميار دولار عمى مدار السنة المالية الحالية 
 in Global Oil Prices  Significantإستفادة مصر بإنخفاض أسعار النفط العالمية (2

decline الموازنة العامة ، الحادث والمؤثر بشكؿ يمثؿ تسييلًا أماـ تحقيؽ مستيدؼ
 والحساب الجاري بميزاف المدفوعات، ومف ثـ زيادة القدرة عمى إحتواء الزيادة في الديف العاـ.

 ا:وأخيراً، إجتازت إستراتيجية إدارة الديف العاـ في مصرعدداً مف الإختبارات الصعبة، ومني
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الإصلاحات الاقتصادية وأىميا تحرير سعر صرؼ الجنيو المصري، وما ترتب عميو مف  (1
 آثار تضخيـ الأرقاـ المطمقة لمعجز في الموازنة.

ا في الأجؿ المتوسط، الحاجة إلى مؿء الفجوة التمويمية التي مف المتوقع إنخفاضيا تدريجيِّ  (2
مع إمكانية تمويميا بدرجة أكبر مف خلاؿ جذب المزيد مف الإستثمارات الأجنبية، وبدرجة 

 أقؿ مف الإقتراض الخارجي في الأجؿ المتوسط.
إرتفاع الإستيلاؾ الكمي الخاص والعاـ عمى حساب الإدخار المحمي كنسبة مف الناتج  (3

لنمو السكاني التي تبمغ أربعة أمثاؿ المتوسط المحمي الإجمالي بسبب إرتفاع معدلات ا
 العالمي لنمو السكاف. 

 الخلاصت:
 COVID 19»)، وخصوصاً مع أزمات مف الضروري إتخاذ قرارات مثالية لمديوف الخارجية

virus») وفشؿ الاقتصادات المعاصرة، وذلؾ لتوفير الإستمرارية الاقتصادية مع مكافحة الوباء مف ،
جية، ومف جية أخرى تماشياً مع الإتجاه العالمي نحو الشموؿ المالي والسياسات المالية والنقدية 

الديوف الخارجية في مصر والدوؿ العربية مف  الرقمية، وقد أصبح مف الضروري إعادة ىيكمة إدارة
حيث إختيار أفضؿ مصادر الإقتراض والإدارة المثالية لمقروض والتوظيؼ الأمثؿ لمديوف الخارجية 
بأساليب رقمية متطورة. كما تحقؽ الإدارة الرقمية لمديف الخارجي إرتفاعاً في الناتج المحمي الإجمالي 

ى خمؽ وظائؼ متعددة والوصوؿ إلى إنتاجية عالية بمخاطر أقؿ وفرص إستثمار أكثر، بالإضافة إل
مف خلاؿ الاقتصاد التشابكي والبيانات الضخمة والتخزيف المجاني لمبيانات وتنويع أسواؽ الديوف 
الخارجية، ويعدُّ ذلؾ مف مزايا الديوف الخارجية الرقمية. ومع التوجو العالمي نحو الرقمنة والسياسات 

ية والبنوؾ الرقمية تظير أىمية التوسع في الأمواؿ والنقود الرقمية والعلاقات الرقمية النقدية والضريب
مواقع الإنترنت، البريد الإلكتروني، شبكات المعمومات »مع المقرضيف والمقترضيف باستخداـ 

 ، يؤدِّي ذلؾ إلى:«والتواصؿ الاجتماعي للإستدامة والأمف السيبراني
 تكمفة أقؿ لمديوف. (1
 أفضؿ لمديوف الخارجية.إستخداـ  (2
 فرص أكثر للإقتراض الدولي والمحمي. (3
 شفافية وضمانات أكثر لدورة الديوف الخارجية. (4
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إتفاقات وعقود رقمية ذات كفاءة أعمى في التجارة والعائد عمى الإستثمار وضماف أمف  (5
 المعمومات وجودة البيانات، لدعـ السياسات والقرارات المالية.

الأمواؿ المقترضة أىـ مف مجرد الحصوؿ عمييا، كما يساعد التحوؿ الرقمي  بالتالي، تعدُّ إدارة
دارة الجودة في تحقيؽ الأىداؼ المنشودة. لذلؾ، يجب مواجية تحديات ريادة التحوؿ الرقمي في  وا 
عمؿ المؤسَّسات مف خلاؿ وضع خيارات متعددة لسياسات دعـ التحوؿ الرقمي لنماذج الأعماؿ، 

لخاصة بالبنية التحتية الرقمية والإبتكار القائـ عمى تكنولوجيا المعمومات وتطوير السياسات ا
يجاد سبؿ نشر ثقافة إستخداـ التقنيات الرقمية في المجتمع   .والإتصالات، وا 

 انُخائج وانخىصياث.
ديوف صندوؽ النقد الدولي ومسار الإنتعاش الاقتصادي »مف خلاؿ إستعراض وتحميؿ تداعيات 

إستخمص الباحث النتائج ، والنقاط العممية التي إحتوتيا الدراسة، «في ظؿ جائحة كورونا
 والتوصيات الآتية: 

 أولاً: انُخائج: 
(، عمى ديف صندوؽ النقد الدولي COVID-19 virusبعد عرض وتحميؿ أثر تداعيات )
رض إلى خطورة تمؾ الديوف عمى الاقتصاد القومي، كذلؾ، وعمى المسار الاقتصادي لمصر، والتع

تقييـ الآثار الاقتصادية عمى المتغيرات الكمية والقطاعات الإنتاجية. يتضح مف وجود حقائؽ ميمة 
 :النقاط التاليةتوصؿ إلييا الباحث في صورة نتائج، تتمثؿ في 

يؿ العجز في الموازنة العامة الإقتراض مف الأسواؽ والمؤسَّسات المالية ىو أنسب وسائؿ تمو  (1
 لمدولة.

، بسبب جائحة فيروس كورونا، 0202تزايد الديوف الحكومية بشكؿ غير مسبوؽ منذ مارس  (2
 والإستجابة المالية والنقدية العالمية الضخمة.

يتطمب تمويؿ صندوؽ النقد الدولي إستيفاء مجموعة مف الشروط، يأتي عمى رأسيا تبني  (3
الاقتصادي ييدؼ إلى معالجة الإختلالات المالية والنقدية برنامج جريء للإصلاح 

 والمشكلات.
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يتطمب تنفيذ برنامج الإصلاح الاقتصادي قياـ الحكومات بتنفيذ بعض الإجراءات التقشفية  (4
لغاء الدعـ  متمثمة في تقميص النفقات، مثؿ إلغاء القيود عمى الصادرات والواردات، وا 

عاـ، وتخفيض قيمة العممة المحمية، والقروض غير الحكومي، وخصخصة شركات القطاع ال
 المبررة، وغياب أولويات توظيؼ الأمواؿ المقترضة.

مف سمبيات صندوؽ النقد الدولي الدعوة لإلغاء دعـ الطاقة ورفع الضرائب وخفض العممة  (5
 الوطنية والتضخـ والفقر المتجدد والتيميش الاجتماعي وتزايد البطالة وفقداف الوظائؼ.

إلى  0223/0292مميار جنيو عاـ  9,503اع إجمالي المصروفات العامة مف إرتف (6
، بنحو 0202/0209، وتقدر في موازنة 0298/0293مميار جنيو ختامي عاـ  99,303
مميار،  32903مميار جنيو إلى  0,809مميار. بينما إرتفعت قيمة الإيرادات مف  9,9900
ر الذي أدَّى إلى زيادة العجز، حيث إرتفع مميار خلاؿ الفترة نفسيا، الأم 908808ونحو 

مميار جنيو في العاـ المالي  99205العجز الكمي في الموازنة العامة لمدولة مف 
، وذلؾ عمى الرغـ مف 0298/0293مميار في ختامي  20303إلى  0292/0223

% خلاؿ 800% إلى ,920إنخفاض نسبة العجز الكمى إلى الناتج المحمى الإجمالي مف 
 ميف المذكوريف.العا

 أجبرت الحكومات عمى التحوؿ الرقمي لمؿء فجوة الأعماؿ الرقمية، بسبب المتغيرات (7
 «.COVID 19 virus»الاقتصادية الحالية وتفشي الأوبئة والفيروسات وتداعيات أزمة 

 Videoالفيذيىف الإجتماعات والمؤتمرات باجتماعات إستبدلت الحكومة العديد م  (8
Conversance)-On line،) .عف بعد وغيرىا مف أشكاؿ الإتصاؿ الإفتراضية 

 0202% عمى أساس سنوي في عاـ 55إرتفاع قروض صندوؽ النقد الدولي لمصر بنسبة  (9
 مميار دولار. 0202لتصؿ إلى 

 503% إلى 95في مصر تراجعاً بنسبة بسبب الجائحة عانى الإستثمار الأجنبي المباشر  (11
 0293مميار دولار في عاـ  3، مقارنة بنحو 0202مميار دولار في عاـ 

 ثاَياً: انخىصياث: 

ديوف صندوؽ النقد الدولي ومسار الإنتعاش الاقتصادي في ظؿ »خلاؿ دراسة إتضح مف 
أفَّ لكؿ دولة سياسة تتفؽ مع ظروفيا الاقتصادية والسياسية والإجتماعية في إدارة « جائحة كورونا
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القروض، ولا يوجد إتجاه عاـ محدَّد لمسياسات في أي مجاؿ. إلاَّ أفَّ التحميؿ العميؽ لتداعيات 
(COVID-19 virus.وما حدث خلاؿ مدة الدراسة ،) 

حمترح انذراست الحانيت في ضىء انُخائج انخي خهصج إنيها حهك انخىصياث انبحثيت 
 :الآحيت نهذراساث الدسخمبهيت

 تجنب الإقتراض إلاَّ في الحاجة الضرورية إليو. (1
 تجنب الروتيف والإجراءات الورقية. (2
 تجنب الأخطاء، والتفاوض لإتخاذ القرارات المالية. (3
 تجنب الأخطاء السابقة عند تجديد الإقتراض. (4
 الإجراءات، واستخداـ الإنترنت في المعامات المصرفية.ميكنة  (5
 تجنب الوسطاء والموجستيات في الإقتراض الدولي. (6
 تدبير التمويؿ مف القطاع غير الحكومي لتغطية إحتياجات إقتراض الحكومة. (7
 تخفيض تكمفة الإقتراض إلى أدنى حد، أخذاً في الحسباف التنسيؽ مع السياسة النقدية. (8
تتجاوز الديوف العامَّة نسبة معينة مف الدخؿ القومي، لتتلاءـ مع الأعباء  الحرص عمى ألاَّ  (9

 المترتبة عمييا.
إعطاء دفعة قوية لتطوير بيئة الإستثمارلتصبح أكثر تنافسية تسمح بمشاركة مباشرة كبرى  (11

مف القطاع الخاص وتعزيز الحوكمة الاقتصادية، لتوفير فرص عمؿ لمشباب في قطاعات 
عالية وفي أنشطة اقتصاد المعرفة القائمة عمى تطبيقات الثورة الصناعية الرابعة  ذات إنتاجية

 والإبتكار والتقدـ التقني.
توسيع القاعدة الضريبية مف خلاؿ إستيداؼ أصحاب الميف الحرة غير الخاضعيف  (11

لممنظومة الضريبية مف خلاؿ تسييؿ الإجراءات، وتحديد بعض الحوافز التي تشجع ىذه 
 ى الوفاء بالتزاماتيا لمدولة، مع تعزيز الحوكمة الضريبية والشفافية والمساءلة.الفئة عم
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